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Oleada de fusiones 
de gestoras de fondos 


Mutua, Kutxabank, Andbank, Morabank y Dunas Capital han realizado adquisiciones 
> < | 1 BlackRock pagó 
| 11.500 millones рага 


comprar la gestora 
de infraestructuras СІР 


Vientos de consolidación en 


ganar tamaño y entrar en 
nuevos segmentos de merca- 
do. Mutua Madrileña ha fu- 
sionado Orienta Capital y 
Alantra Wealth, Morabank 
ha entrado еп Tressis, 
Andbank se ha hecho con 
Gesconsult y Dunas haad- Luis Megías, consejero delegado = Ignacio Garralda, presidente Carlos Aso, consejero delegado 
quirido Gesnorte. P9 de BlackRock en España. де Mutua Madrileña. de Andbank. 


Enagás, Merlin, Redeia, Aena, Cellnex | Los grandes 
y Colonial, las más rentables del Ibex вы 


margen sobre 


de eblada кімге ocupados por empresas que y por Socia coma Merny | Ventas al 2190 
207%. Los prime-  operanennegociosregulados Colonial. РАЛАШАМЕ 


Las compañías no financieras | mestre de este añoal alcanzar ros puestos del ránking están сото Enagás, Redeia y Aena, 
del Ibex han mejorado su un mar; 
rentabilidad en el primer se- ventas del 


Las exportaciones камллнавғіз, 
se ralentizan por  Laconvención 
la atonía europea 


Kamala Harris busca en la 
Convención Demócrata 


La deuda E EXPORTACIONES que зе celebra esta 
т зетапа en Chicago el 
pública Primer sones impulso definitivo para la 
alcanza los ا‎ batalla electoral de 

2 noviembre con Donald 

1,62 billones, el 195 Trump. Harris estará 
о; 2024 arropada еп la Convención 

108% del PIB por Joe Biden, quel 
ANÁLISIS pasará el testigo, y por los 
expresidentes Barack 

El recurso letal Obama у Bill Clinton. En la 
imagen, una eufórica 

de la deuda Kamala Harris llega a 
Por José María Rotellar Chicago entre los vitores 
125 de sus partidarios. Р1819 


P15-16/EDITORIAL 2020 


2 Expansión Martes 20 agosto 2024 


Editorial 


El sector exterior da 
una señal de alarma 


as empresas exportadoras han sido durante los últimos 
años uno de los grandes puntales del crecimiento del PIB, 
a dera 
ventas. l exterior el aio pasado ип retroceso en el ejercicio ac- 
tual, de acuerdo КӨКЕ башча del primer semestre 
aie poa аб Бишк ао pun cto Н aion daa demanda 
europea (las exportaciones ala eurozona se contraen un 4%) co- 
mo la pérdida de competitividad de la industria intensiva en 
energía (los productos químicos y las semimanufacturas, como. 
los metales), además de un cierto estrechamiento de la base de 
empresas exportadoras, que se reduce un 7,1% respecto al año. 
pasado. Todo ello podría acabar pasando factura a la economia, 
tanto en lo que respecta al crecimiento del PIB como a la balan- 
za comercial y, por lo tanto, a la capacidad de inversión nacional 
a largo plazo. Es cierto que el turismo y otras ramas del sector 
servicios están сопу los probl mas de la industria en 
los mercados exteriores, pero también hay que tener en cuenta 
queel tipo de actividad y de empleo generado рог las: 
тапи ses muy diferen- 
te al del sector turistico, ya que 
éstas suelen presentar datos de 
salarios, estabilidad laboral e in- 
versión en I+D muy superiores e 


asegurar 
el crecimiento del PIB percipi- 
ta. Por ello, es necesario que 
Ае а el ag ruca de k eona y 
'medidas que permitan apuntalar la competitividad de la 
industria española. En este sentido, el sector reclama un abara- 
tamiento de la factura eléctrica, una mejora de las conexiones 
logísticas, un aumento de la capacidad de carga de los camiones, 
mayores incentivos fiscales a la inversión y estabilidad regulato- 
ria para dar certidumbre a las compañías. Otra vía de actuación 
fundamental es la Formación Profesional, que debe adecuarse 
loantes posible alas necesidades delas empresas, apostando por 
la formación en las áreas más prometedoras, como es el caso de 
la inteligencia artificial o la robótica. A pesar de que muchas 
compañias, especialmente las grandes, ya hacen sus deberes en 
estos campos, proveyendo formación especializada a sus traba- 
jadores, la falta de una buena y amplia oferta formativa y де iti- 
nerarios: para los desempleados está provocando que 
las pequeñas empresas queden fuera de juego y que numerosos 
parados estén abocados al desempleo de larga duración. 


Demasiada deuda para 
futuras generaciones 


os datos de deuda pública sobre el PIB que se conocieron 
ayer son cifras que deberían llevar a una reflexión seria so- 
brela gestión del Gobierno porque sigue creciendo pese a 
que la recaudación de impuestos se ha disparado a niveles ré- 
cord tanto en el ТЕРЕ (122.000 millones de euros, un 30% más. 
que hace tres años) como enel IVA (88.000 millones). Ladeuda 
pública ha alcanzado una nueva cota histórica de 1,62 billones, lo 
querepresentael 108% del PIB, tres puntos por encima del obje- 
tivo comprometido por el Gobierno para todo el año. El endeu- 
damiento de España es muy preocupante. Hay una. 
que procede del agujero de la Seguidad Social y dada la política 
delas pensiones y la pirámide demográfica no parece que el país 
transite por la mejor senda. Es posible que la Comisión Europea, 
en sus próximas recomendaciones semestrales previstas para 
octubre, advierta al Gobierno español que debe hacer ajustes y 
es probable que endurezca las reglas fiscales. Pero la solución 
exige un cambio estructural y políticas que dejen a un lado el 
cortoplacismo, De lo contrario, las políticas económicas y socia- 
те quesólo iluminan las urnas, simplemente van 
hipotecando a las generaciones más jóvenes. Es cierto que los 
lemas de déficit no son exclusivos de 'elorigen 
NE ca 
nanciera de hace 16años. Pero tambiénes una realidad que laes- 
tructura productiva de España tiene menos músculo que los 
grandes motores de la UE y se deberían aprovechar los tiempos 
de bonanza para corregir defectos. 


La Llave 


El Ibex eleva unos márgenes sólidos 


hay que matizar que el análisis ela- 
borado por EXPANSIÓN no recoge 
los datos de los bancos ni de Mapfre 
porque по ofrecen el resultado bruto 
deexplotación (ebitda), aunque hay 
que resaltar que la gran banca está 

г 3 


menzar a bajar, Asi, las compañías 
no financieras del Ibex cerraron el 
primer semestre de 2024 con un 
margen medio de ebitda sobre ven- 
tasdel 20,7%, muy por encima del 
19,3% anotado enel mismo periodo 
НЯ 18,3% de 2019, antes 
Lamejoradel mar- 
e 


incluir factores atípicos o extraordi- 
narios, se explica por el aumento del 
ebitda del 4%, que compensó con 
holgura el descenso del 3% еп las 
ventas en comparación con el pri- 
mer semestre de 2023, Respectoa 
2019, ejercicio previo al estallido del 
coronavirus, la comparativa es aún 
más positiva, ya que el aumento de 
ingresos y ebitda en estos cinco años 


ha permitido que el margen operati- 
vodel 20,7% de las empresas nofi- 
nancieras del Ibex sea superior en 
2,4 puntos al 18,3% que anotaronen 
el mismo periodo de 2019. El rán- 
kingde rentabilidad lo lideran las 
empresas de negocios regulados 
Enagás y Redeía, las Socimis Merlin 
y Colonial, Aena, y el grupo de torres 
de telecomunicaciones Cellnex, to- 
dasellas por encima del 50% Sus 
márgenes oscilan entreel 51,4% de 
Colonial y el 88,1% de Enagás, lider 
enrentabilidad. El tirón del turismo 


Iberia sella la paz 


con los pilotos 


Enel primersemestre el desempeño 
de IAG Group, propietaria de Aer 
Lingus, British Airways, Iberia, Vue- 
ling y Level, fue muy positivo, a par- 
tir де una tasa de ocupación del 85% 
(+09 puntos) que resultóen ingre- 
sos de 14.724 millones de euros 
(+8,4%) y beneficio operativo de 
1309: 


sostenido progreso de Iberia, cuyo 
margen operativo ajustado semes- 
tral del 10,4% compara con el 8,2% 


La canadiense Соисће-Тага 
pretende sumar 7-Eleven 
Lacanadiense. 
атаа АСТ пасдсатово, BEN BOLSA 
yes uno delos grandes grupos Seven & | Holdings, en yenes 
еп tiendas de conve- 
nienciacon 16700 e وو ب‎ 
tos y 149.000 empleados en 31 
países. Su crecimiento se ha basa- 
doen adquisiciones y desde 2004 2000 
ha realizado 75 compras (13.300 
tiendas). Enelañofiscala 28de 
abril tuvo ingresos y ebitda ajusta- 1800 
do al cambio actual de 62.580 y ~ 
5.070 millones de euros, respecti- 
vamente, con una rentabilidad т 
(on зета 19JUL24 1946024. 
casóensu intento де comprar Ca- Expansión Fuente: Bloomberg. 
rrefour por 16.200 millones, pero 
en2023 adquirió 2.200 tiendasde &1 Holdings, dueña de 7-Eleven, 
езеп Alemania y Ве- que cuenta con 21600 tiendas 24 
пех por 3.100 millones. Con tres  Вогазеп Japón y 13.000 en EEUU 
il ( y Canadá frente a las 9.000 de 
Таға, Circle Ke Ingo), eselsegun- АСТ. ЕЛепсаје estratégico esbue- 
do mayor: deEEUUcon  noporqueACTnoestáenJapón, 
una cuota de mercado del 5%yes  perolaposible en 
líder entiendas de convenienciay Norteamérica, obligar 
еп Canadá, Escandi- desinversiones. Se trataría de un 
navia, países bálticos, Bélgicae gran salto, dado que Seven 8cica- 
Irlanda Ayer, ACT informó de 34.800 millones de euros 
una oferta amistosa, todavía sin (ayer subió el 22%) frente alos 
cuantificar, porlajaponesa Seven 52.600 millones de АСТ. 


de British Airways, el 6,6% de Vue- 
ling, el 0,9% de Aer Lingus y el 12%- 
15% que ТАС se ha fijado como am- 
bición a medio plazo. En este con- 
texto, el acuerdo con el sindicato de 
pilotos Sepla еп Iberia para la pró- 
rroga dos años más, hasta el 31 dedi- 
ciembre де 2027, del actual X Con- 
venio Colectivo de Pilotos, esuna 
excelente noticia. Con una partici- 
pación histórica del 90%, más del 
75% de los pilotos votó a favor. Sin 
embargo el acuerdo no fue posible 
con los pilotos de Iberia Express, y la 
compañia ha señalado que “conge- 
la” sucrecimiento en esta filial. En 
cuanto alos pilotos de Iberia, recibi- 
rán ingresos adicionales en función 
delos resultados y delos objetivosli- 
gados a la excelencia operativa: pun- 
tualidad, nivel de satisfacción de los 
clientes y productividad. Atrás que- 
dan los dificiles tiempos en que cada 


deellas. Iberia y sus pilotos han lo- 
grado un sano y maduro equilibrio 
ensusrelaciones del que muchas 

empresas pueden tomar ejemplo. 


AMD se fortalece en 
la batalla con Nvidia 


АМО se armaen la batalla que libra 
соп Nvidia enel negocio de los chips 
áficos de inteligencia artificial. El 
не estadounidense quiere 
acelerarla adopción de su tecnología 
enlos centros de datos, un negocio 
queen la actualidad domina su ri 
La compañía dirigida por 
Luisa Su es consciente de que, para 
ello, necesita proveer soluciones 
completas de infraestructura, inclu- 
SS enlasqueseinte- 
Enestaestra- 
'esdonde: jala adquisición 
ыы ZT 
Systems, un fabricante de infraes- 
tructura para estos grandes centros 
de datos, por 4.900 millones de dóla- 
res (4.430 millones de euros). AMD 
harevisado recientemente al alza su 
negocio de: o io La 


compañía espera unos 

anuales de 400millones de dóla: 
res, mil millones de dólares más que 
los previstos inicialmente. El fabri- 
cante está lejos de Nvidia, la compa- 
fifa que más se está beneficiando del 
actual ciclo de inversión en centros 
de datos preparados para entrenar y 
ejecutar modelos de inteligencia ar- 
tificial. Nvidia domina el negocio de 

los chips gráficos para inteligencia 
artificial con más de un 80% de cuo- 
ta de mercado y cuenta con una hoja 
de ruta ambiciosa para seguir inno- 
'vando y mantener su ventaja com- 

¡tiva como; del sector, 
шшр ылыа 
cercana а los 250.000 millones de 
dólares —frentea los 3,14 billones de 
Nvidia- se ha revalorizado en lo que 
vadeafiocerca de un 10%. 


EMPRESAS | 
Los grupos del Ibex аитепќапе EVF 
margen sobre ventas hasta el 20,79 


PRIMER SEMESTRE/ El margen medio del ebitda sobre ingresos sube casi punto y medio respecto a 2023, = 
gracias а unos resultados récord. La cifra supera con holgura el 18,3% del primer semestre de 2019. 


а EVOLUCIÓN DEL MARGEN DE LAS GRANDES COTIZADAS EN EL PRIMER SEMESTRE 


del Ibex han cerrado un pri- Facturación y ebitda en millones de euros. El margen del ebitda sobre ingresos, en porcentaje Antonio Llardén, 
mer semestre de 2024 históri- presidente de Enagás. 
со IAEA 

5 س‎ аА ENAGÁS, LÍDER 
comenzó en 2021 y que ha 8719 70550 


arrojado resultados récord ; F А 5 5 > = 
инв Os REG alos == 13333 = = 1759 = = 


y medio. Con los datos dispo- ейік 27809 250 85 35220 4620 Bl 24415 1860 16 
nibles, y a falta de Inditex, ACS 18792 1570 52 їзїї ET] 55 188168 1620 86 
Puig y Solaria, que no han Ана 2785 15553 52 2300 1003 507 20735 1893 5А 
pecsentaco Ma Cuenta Ое se Қа 3025 12030 ЕП 2821 10461 389 28266 ши 422 
mestre, las empresas по fi- 
nancieras del Ibex facturaron АВО 29750 34820 17 BMO ал00 38 583 _ 282 83 
200.026 millones de euros бшш 19827 1139 562 18701 10279 50 mo 3210 682 
hasta junio, un 3,1% menos Colonial ЕЛ 1530 ЕТ] 1889 1520 805 159 150 768 
que en el tismo periodo de ара 479 367 ЕТІ 4463 320 834 E] 5086 ГЛ 
2023, aunque si se incluyesen 
alosbancos ya Mapfre, losin. Ensa 102440 24830 236 12860 24750 192 94730. 1840 200 
presos сгесјегоп cerca del 5%, Ferrovial 4250 ЕТ] m 3900 ГТ] 102 25031 1320 - 
El resultado bruto de ex- Рыа ило 2%8 253 11856 ЕЛ 243 532 1540 204 
لو‎ pi Grilols 34436 12 230 32250 505 EN 2424 EN 288 
bancos ni Mapfre- aumentó №8 136086 13090 55 123875 12600 102 1243 _ 1060 38 
un 4% en el primer semestre Iberdrola 226370 9636 425 262632 _ 1550 ЕП 182810 49898 73 
delaño, hasta 41.343 millones. Indra 23040 2300 100 20118 1890 94 1563 100 92 
= НА Ее Ы 94800 303 39 M98 3535 39 73797 103 26 
=mide la rentabilidad operati- Merlin Properties 26 1884 ТЬ 2295 1817 з? ЕП 2104 827 
vadelnegocio- delas grandes — Natugy ШТ] 2360 ЕТ) 12040 28490 ЕП 1690 20500 185 
Cotizadas ha subido del 19,3% вабна 9108 6813 748 10291 7893 767, 9931 ТЗА 785 
Ня Repsol 299230 4140 ЕТІ 284800 4380 151 24910 3720 M9 
pese a desafíos globales como ті 3293 EN 22 3808 рд 255 Ins 265 из 
la inflación, los conflictos geo- Sacyr 21188 6572 ЕТ] 21645 589 21 20092 352 157 
políticos y la ralentización de Telefónica 203950 64240 15 201781 62560 ЕТ 2112 87020 ЕТІ 
la economía mundial. Ade- 14 TT ажо EA ш “шш ип == 


más, el margen operativo su- 
pera con holgura el 18,3% del сабоо мини as buco n aste иде pri tn өф agota дочь роде pst тыал т e Lain lote 
Primer semestre de 2019, an PUC вама ода rept 1 nq tes peta не G Асла ерене а 
ЕЕ tatas de ор copan ил ее тет ш но: Ба св в гаша 

sos y el ebitda de 2024 son un 


9% y un 23% más elevados, = оао municaciones Cellnex, lider ----2-22-2------ pesealacaida de ingresos, һа 
respectivamente. El mayor ebitda del sector en Europa, ha me- Enagás, Merlin, catapultado su margen por 

Los primeros puestos del compensa la ligera jorado su margen hasta el Медеја, Aena, Сейпех encima del 31%, casi el doble 
ránking por rentabilidad los caída de las ventas y — 562%, aunquetodavisestále- у Colonial tienen queen 2019 (18,5%). También 
ocupan empresas de negocios eleva la rentabilidad jos del 68,2% del primer se- ип margen ebitda sobresale Telefónica con un 
regulados como la gasista operativa del Ibex mestre de 2019. superior al 50% margen del 31,5%, superior al 
Enagás y la eléctrica Redeia, También sobresale la eléc- de2023 y que le sitúa en nove- 
las Socimis Merlin y Colonial, trica Iberdrola, que gracias a па posición del ránking por 


el gestor aeroportuario Aena, se ha visto favorecido por la unos beneficios récord por la aumentado su margen ebitda = rentabilidad del Ibex. 
y el grupo de torres de teleco- revalorización de activos gra- — venta de activos en México, — hastacercadel 40% muycer- Sacyr, Endesa, Grifols, Fe- 


'municaciones Cellnex. Los — ciasalacaída de tipos. ha disparado el margen al сауа de las cifras de 2019. El — тома, Fluidra e Indra tam- 
márgenes de estas compañías / Eltirón deingresos ybene- 42%, frente al 288% de 2023. — hólding aéreo IAG (Iberia у bién han mejorado sus már- 
oscilan entre el 51,4% de Co- бсіоѕ por el auge del turismo British Airways, entre otras — genes. 
Тоша] y el 88,1% de Enagás, li- Һа permitido a Aena elevar el Amadeus y Telefónica aerolíneas) pugna por recu- 
derdelránking, margen hasta el 57,2% y la — Lapujanza del turismo haes- perar un margen del 10%. El Alabaja 
Enagás y Redeiasongrupos empresa de torres de teleco- — poleado a Amadeus, que ha — ebitda histórico de Naturgy, Еп el lado opuesto, el desplo- 
que operan negocios regula- me de los resultados de las si- 
dos con ingresos y márgenes derúrgicas Acerinox y Arce- 
estables y tradicionalmente lorMittal, у de Acciona Ener- 
muy elevados, que están еп | Gran salto desde 2019 pese a los desafíos ga ha bajado sus márgenes al 
niveles similares a los de 85%, el 1.7% y el 31,4%, res- 
2023. Las Socimis Merlin, con © En estos cinco años, 0 Desde 2019, Sacyr y © Grifols, еп el foco del pectivamente. El descenso 
un margen del 77,6%, y Colo- pese al Сома, la guerra en Naturgy casi han duplicado mercado, ha subido el del ebitda de Repsol en el зе- 
nial (51,4%), operan un nego- | Ucrania, lainflación y otros sumargen,elberdrolaloha  margendel20% al 23% y mestre ha reducido su mar- 
cio inmobiliario de ingresos | retos,el margen hacrecido subido con fuerza. El de seva acercando al 28.8% gendel 15,1% al 13,8%. 
proporcionalmente bajos pe- | del18.3% al 207%. Acciona baja ala mitad. que tenía antes del Сома. 


ro muy rentable, que este año La Llave /Págra2 
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Eloi Planas, presidente ejecutivo de Fluidra. 


Fluidra crece en 


Australia al 


comprar 


Chadson Engineering 


Rut Font. Barcelona 
Fluidra vuelve a salir de com- 
ргаз. La compañía cotizada 
anunció ayer que haacordado 
la adquisición de la firma aus- 
traliana Chadson Enginee- 
ring, dedicada al diseño y 
bricación de sistemas de fil- 
tración granular y regenerati- 
va para piscinas. 
Laoperación, cuyoimporte 
no ha trascendido, permitirá 
al grupo catalán ampliar su 
catálogo de productos para 
piscinas comerciales y mejo- 
rar su oferta de soluciones a 
los clientes de Asia y el Pacifi- 
со. La transacción está sujeta 
alas condiciones de cierre ha- 
bituales y se espera que se 
complete en el cuarto trimes- 
те де 2024, 


Gama de productos 
Con sede en Perth y 50 años 
de presencia en el sector, 
Chadson es uno де los princi- 
pales fabricantes de sistemas 
de filtración comercial para 
piscinas, parques acuáticos, 
parques marinos y acuicultu- 
ra de Australia. La empresa 
acumulaba al cierre del 30 de 
junio unas ventas de los últi- 
mos 12 meses de alrededor de 
cuatro millones de euros. 
Valentina Tripp, directora 
general de Fluidra en Asia y el 
Pacífico, indica que la gama 
de productos de la empresa 
australiana mejorará “signifi- 
cativamente” la capacidad de 
la compañía para servir a sus 


El grupo acuerda su 
segunda adquisición 
еп un mes, tras más 
de un año y medio 
de contención 


clientes en esta región. Por su 
parte, Peter Hobson, funda- 
dor y consejero delegado de 
Chadson, añade que la em- 
presa entra en un nuevo “ca- 
pítulo de crecimiento y opor- 
tunidades”, en el que esperan 
aprovechar las “fortalezas 
combinadas” con Fluidra pa- 
ra lograr “un mayor éxito” en 
Asia yel Pacífico. 

Esta adquisición es la se- 
gunda transacción anunciada 
por la empresa española este 
agosto, después de un año 
«centrada en impulsar mejoras 
operativas y en contener los 
gastos, en el marco de su pro- 
grama de simplificaciones. El 
fabricante de piscinas tam- 
bién ha adquirido NCWG, 
uno de los principales distri- 
buidores de productos de pis- 
cinasen Portugal. 

Antes de estas operaciones, 
Чірлрофертейе Eloi Pla 


praventa desde la dela alema- 
na de Meranus, anunciada en 


definitivamente en julio del 
año pasado, por un importe 
de30 millones, 


Fluidra en Asia y el Pacífico 


ө Fluidra facturó en Asia 
y el Pacífico 86 millones 
de euros en el primer 
semestre del año, cerca del 
7% de los ingresos totales. 


ө Sus principales 
mercados son Europa, соп 
ventas de 514 millones de 
euros hasta junio, y Norte 
América, con 500 millones. 


EEUU niega la inmunidad a 
España en los laudos renovables 


SENTENCIA/ La Justicia estadounidense confirma la validez de tres laudos firmes 
por un total de 358 millones de euros a favor de NextEra, 9REN y Blasket. 


Jesús de las Casas. Madnd 
Varapalo para España рог 
parte de la Justicia estadouni- 
dense en el último capítulo de 
la guerra de arbitrajes por el 
recorte a las primas de las re- 
novables. El Tribunal de Ape- 
laciones del Distrito de Co- 
lumbia ha rechazado la inmu- 
nidad que España había ale- 
gado en varios procesos de 
ejecución de laudos que as- 
cendian a un importe total de 
unos 358 millones de euros 
(395 millones de dólares)-. 

La sentencia, a la que ha te- 
nido acceso EXPANSIÓN, 
hace referencia a los laudos 
arbitrales que condenan a Es- 
paña a indemnizar con 290 
millones de euros a NextEra, 
соп 41 millones a ӘКЕМ y con 
265 millones a AES, esta últi- 
та asumida por Blasket Re- 
newable Investments. Aun- 
que no se pronuncia sobre el 
hecho де que los laudos se de- 
ban ejecutar o no de forma 
definitiva, sí rechaza la “іп- 
munidad soberana” que ale- 
gaba el recurso del Estado es- 
pañol y considera que los tri- 
bunales de distrito norteame- 
ricanos tienen jurisdicción 
paraejecutarlos. 

Estoimplica que las empre- 
sas y fondos afectados por los 
impagos pueden registrar sus 
laudos en suelo estadouni- 
dense, posibilitando que re- 
clamenallísucumplimientoo 
la solicitud de medidas com- 
pensatorias, como la incauta- 
ción y el embargo de bienes 
soberanos del Reino de Espa- 
ña 

A pesar de este revés, el fa- 
lo deja alguna lectura positi- 
va para la Abogacía del Esta- 
do. Un tribunal de primera 
instancia estadounidense 
prohibió el año pasado que 
España solicitase medidas 
cautelares contra la ejecución 
deestos laudos en los tribuna- 
les de otros países, como Pai- 
ses Bajos y Luxemburgo. Esta 
vez, los jueces aclaran que se 
excedieron en sus competen- 
cias y reconocen el derecho a 
continuar litigando para evi- 
tarel pago, 


Casos 
El laudo más relevante de los 
que aborda la sentencia es el 
de NextEra, una de las com- 
pañías eléctricas más grandes 
del mundo por capitalización 
bursátil. Se trata, además, del 
principal laudo dictado por el 
Centro Internacional de 


y 


La eléctrica estadounidense NextEra construyó dos plantas termosolares en Extremadura. 


El Tribunal de 
Apelaciones del 
Distrito de Columbia 
rechaza el argumen- 
to de "inmunidad 
soberana” presenta- 
do por España, aun- 
que reconoce su 
derecho a continuar 
litigando en otros 
países contra la eje- 
cución de los laudos. 


Arreglos de Diferencias rela- 
tivas a Inversiones, el Ciadi, el 
organismo de arbitraje del 
Banco Mundial, que recono- 
сібе! derecho dela empresa 
ser indemnizada por las in- 
versiones que llevó a cabo en 
dos plantas termosolares en 
Extremadura. 

El Ciadi concluyó que Es- 
paña había vulnerado el Tra- 
tado dela Carta de la Energía, 
dado que los recortes la ren- 
tabilidad de las renovables 
aprobados en 2014 impidie- 
ron que estas inversiones tu- 


y equitativo al no proteger las 
expectativas legítimas apartir 
de las que NextEra tomó sus 
decisiones de inversión. La 
eléctrica estadounidense ci: 
frósu reclamación en 290 mi- 
Mones de euros, 

Por otra parte, la sentencia 
alude también a los laudos 
que condenaron a España a 
abonar 41 millones de euros a 
9REN y 265 millones a AES, 
este último asumido por el 
fondo Blasket Renewable In- 
vestors. El Gobierno español 
licité ante el Ciadi la anula- 
ción del laudo de NextEra, ar- 
'gumentando que los tribuna- 
les se habían excedido “mani- 
fiestamente” de sus poderes, 
pero no tuvo éxito ni en este 
caso ni en losotrosdos. 

Cuando los laudos pasaron 
а ser firmes, las empresas re- 
clamaron la ejecución de di- 


aquel momento, España alegó 
inmunidad soberana ante los 
magistrados estadounidenses 
y presentó sus propias de- 
mandas ante tribunales de 
Paises Bajos y Luxemburgo 
para impedir que las compa- 
ñías reclamasen la ejecución 
de los laudos ante los juzga- 
dosnorteamericanos. 

En el fallo emitido el pasa- 
do viernes por el Tribunal de 
Apelaciones del Distrito de 
Columbia, los jueces recha- 
zan el argumento de la inmu- 
nidad. Así, entienden que Es- 


paña renunció “implicita- 


mente” a ella en el momento 
en el que decidió ratificar el 
convenio de arbitraje del Cia- 
di. Резе a todo, no se pronun- 
cian sobre “la ejecutabilidad 
final" de estos laudos у subra- 
yan que no toman ninguna 
posición sobre su aplicabili- 
dad definitiva. 

En particular, matizan que 
“tan solo sostenemos que los 
tribunales de distrito tienen 
jurisdicción para hacerlos 
cumplir, Eso no significa que 
deban o tengan que hacerlo”. 

Ко son buenas noticias pa- 
та España, cuyas deudas acu- 
muladas por los laudos reno- 
vables ya se elevan por enci- 
та de los 1.000 millones de 
euros. Hay un motivo para el 


limitaron al prohibir que el 
Estado español siguiera pe- 
leando para impedir la ejecu- 
ción de los laudos a través de 
acciones judiciales en otros 
países. Esta es, previsible- 
mente, la estrategia que conti- 
nuará desplegando España 
para defenderla ilegalidad de 
estosarbitrajes y evitar un de- 
sembolso millonario en in- 
demnizaciones. 
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Iberia congela el plan de ampliación 
de la flota de su filial Express 


PACTO CON SEPLA PARA PRORROGAR EL CONVENIO EN LA MATRIZ/ La compañía y los pilotos acuerdan introducir 
incentivos vinculados a puntualidad y productividad. No se han sumado los pilotos de Iberia Express. 


RA.Madrid 
Iberia ha alcanzado un acuer- 
do con el sindicato de pilotos 
Sepla para prorrogar su actual 
conveniocolectivo añadiendo 
mejoras que permiten que los 
empleados “compartan los 
beneficios de la empresa” con 
incentivos vinculados a la 
rentabilidad, la puntualidad, 
la valoración de los clientes y 
la productividad. A este con- 
venio no se han sumado los 
pilotos de Iberia Express, lo 
quel 


to de esta filial y que los próxi- 
mos aviones asignados al 
Grupo Iberia se integren en 
Iberia. 

“La ambición era acordar 
еп Iberia e Iberia Express un 
de crecimiento de 
nuestra flota de corto radioen 
ión de las oportunidades 
egocio que vemos en cada 
segmento, Por el momento no 
ha sido posi 
-uerdo también con los re- 
presentantes sindicales de los 
pilotos de Iberia Express",ex- 
plicala compañía. 

Desde la empresa apuntan 
queel pactoaleanzado con los 
pilotos de Iberia prorroga dos 
años, hasta el 31 de diciembre 
el convenio actual 
dad de modii 
ninguno delosapartados ein- 
troduciendo mejoras al ті 
то соп una nueva tabla sal: 
rial, que 
tual, y que contempla un in- 
cremento consolidado vincu- 
lado a la rentabilidad de la ae- 


IBERIA 


РРР: 


IBERIA Д „р> 


ЖГ 


IBERIA = 


звосососовое ё ё ¿EXPR 5S | 


rolínea por encima de un 12% 
у otro no consolidado ligado 
además a los objetivos de 
puntualidad, la valoración del 
servicio a los clientes y la pro- 
ductividad. 

El preacuerdo, alcanzado 
por la sección sindical del Se- 
pla en la aerolínea, ha sido ra- 
tificado por más del 75% de 
los pilotos de Iberia en un re- 
feréndum vinculante celebra- 
do entre el miércoles 14 de 
agosto y el lunes 19 de agosto. 
Los votos en contra han sido 
un 22% y los votos en blanco, 
шаа 

Fuentes де беріп señalan а 


Aviones de Iberia Express en el aeropuerto Madrid-Barajas. 


¡ÓN que las nego- 
те los sindicatos 
y la compañía se iniciaron afi- 
nales de 2023 y se retomaron 
соп mayor intensidad a prin- 
cipios de este año, alcanzando 
un volumen de participación 
delos pilotos de Iberia inédito 
hasta el momento con casi el 
90%. Destacan estas fuentes 
15 mejoras salariales, sobre 


Se añade una nueva 
tabla salarial con un 
incremento vinculado 
a rentabilidad y otro 
ala puntualidad 


todo para los pilotos con me- 
nos antigüedad, y la amplia- 
ción de seisa ocho delos avio- 
nes de Level que serán opera- 
dos por los pilotos de Iberia. 
Asimismo, se mejoran las 
condiciones laborales, entre 
las que se incluyen la publica- 
ción de la programación con 
unaantelación garantizada de 
catorcedías, mayor ala actual, 


aspectos relacionados con la 
jubilación del colectivo 
promoción profesional tanto 
en Iberia como en Level Ade- 
más, Iberia garantiza la llega- 
даде cuatro aviones A320 pa- 
rael corto radio, añaden. 

“El acuerdo con Sepla es 
una pieza fundamental para 
la construcción del futuro de 
la compañi npartir con 
las personas los éxitos finan- 
cieros y operativos nos permi- 
te alimentar nuestro circulo 
virtuoso, cuya base es conse- 
guir excelentes resultados pa- 
ra poder invertir aún más en 
retener nuestro talento, en 


EMPRESAS 


PRÓRROGA 


El acuerdo con los 
sindicatos implica 
una prórroga de dos 
años del actual déci- 
mo convenio colecti- 
уо, hasta el 31 de 
diciembre de 2027. 


mejorar el servicio al cliente y 
en sostenibilidad medioam 
egura Marco 5 


Para el delegado jefe de la 
sección sindical de Sepla en 
Iberia, Juan Polo, se ha dado 
un “paso importante” en la 
mejora de las condiciones la- 
borales y salariales, “partici- 
pando más equitativamente 
en los extraordinarios bes 
cios de la empresa, permitie 
do armonizar a los pilotos de 
Iberia con otras compañías en 
o a la voluntariedad y re- 
muneración de los servicios 
de vuelo no programados, en- 
tre otros asuntos”. 


Ampliar acuerdo 
Lacompañía pretende ampliar 
este modelo de mejor reparto 
de los beneficios, que ahora se 
limita al colectivo de pilotos, a 
todas las personas que forman 
parte del Grupo Iberia. Asegu- 
ran desde la compañía que la 
dirección “se compromete a 
trabajar intensamente para 
que el camino que ha comen- 
zado con los pilotos pueda 
abrirse también con el resto de 
loscolectivosde Iberia”. 

Para ello se iniciará el diálo- 
go con los distintos represen- 
tantes sociale 
cuenta las пес‹ 
ficas de cada uno de los nego- 
cios, con el objetivo de alcan- 
zar acuerdos positivos parato- 
dos los que forman parte de la 
compañía. 
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España recibe un 8,6% más de pasajeros 
internacionales en julio, hasta 11 millones 


Expansión. Madrid 
Los aeropuertos españoles 
aumentaron el número de 
pasajeros aéreos internacio- 
nales en julio un 8,6%, hasta 
superar los 11 millones de 
personas, según los datos de 
Turespaña, 

En concreto, de los 11,2 mi- 
llones de viajeros internacio- 
nales que aterrizaron en Es- 
paña en julio, el 56,6% prove- 
nía de paises de la Unión Eu- 
ropea, un 9,7% más, mientras 
que el flujo procedente del 
resto del mundo, que supuso 
el 43,4% restante, se incre- 
mentóun7,2% interanual. Еп 


el acumulado de los siete pri- 
meros meses del año, España 
ha recibido 60,1 millones de 
pasajeros internacionales, un 
12,4% más que en el mismo 
periodo de 2023. 

En julio aumentaron los 
pasajeros emitidos hacia Es- 
paña desde los principales 
países emisores, destacando 
además el crecimiento de Po- 
lonia, del 38,2%; de Estados 
Unidos, con un 15,9% de au- 
mento; y del resto de paises, 
conunasubidadel 326. 

Reino Unido, con 2,6 millo- 
nes de pasajeros internacio- 
nales, generó el 23,2% del to- 


tal del flujo de llegadas a Es- 
paña en julio, con un avance 
interanual del 4,6%. Baleares 
y Canarias recibieron, con- 
juntamente, el 48% del total 
de pasajeros de origen britá- 
nico. 

El 80,8% de los pasajeros 
británicos viajaron en una 
compañía de bajo coste, sien- 
do Reino Unido el lider en lle- 


En los siete primeros 
meses del año recibe 
más de 60 millones 
de pasajeros, con un 
aumento del 12,4% 


gadas en estas compañías, 
aportando el 30.3% del total. 
Por su parte, В Negada de 


(14% del total), aumentando 


un 7,4% con respecto a julio 
de 2023. Los viajeros alema- 
nes se dirigieron principal- 
mente a Baleares (un 4; 

Desde Italia llegó el 9,8% 
del flujo de pasajeros recibi- 
dos en julio (algo más de un 
millón de viajeros) registran- 
do un crecimiento interanual 
del 13,8%, que benefició espe- 
cialmente a Cataluña y la Co- 
munidad de Madrid, mien- 


El principal mercado emisor para España es Reino Unido. 


tras que de Francia llegó el 
7.7% del total de pasajeros en 
julio (867.678 viajeros), sobre 
todoa Cataluña y Baleares. 

El siguiente mercado fue 
Países Bajos, desde donde lle- 


garon el 4,6% del total de via- 
jeros, teniendo como princi- 


que entre las tres sumaron ca- 
siel58%de las llegadas. 
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Exposición de varios helados en un. 


La industria heladera 


factura 650 


millones, 


un 12,2% más 


№3. Madrid 

El sector del helado multipli- 
có sus ventas en el último año, 
lo que se deriva de la subida 
Че precios registrada en estos 
productos. Las empresas he- 
laderas elevaron su cifra de 
negocios un 12,2% entre junio 
de 2023 y mayo de 2024, has- 
ta los 650 millones de euros. 
Lo hizo en un periodo en el 
que el precio medio del hela 
do se situó en 4,63 euros por 
litro, un 12% más que en el 
año anterior. 

Asi se desprende de los da- 
tos del panel de consumo ali- 
mentario del Ministerio de 
Agricultura, Alimen- 
tación, que señala que, pese a 
este notable incremento de 
facturación, el consumo se 
mantuvo estable en España 
еп 140 millones de litros en el 
periodo señalado, un 0,6% 
menos. En estos meses, cada 
español consumió una media 
de tres litros de helado por 
persona, un 1,6% menos que 
el año anterior, con un gasto 
de 1394 euros per cápita, lo 
que supone un 11% más que 
haceunaño. 

La mayoria del volumen de 
helados que se consume en 
España, el 80,7%, se llevaaca- 
bo entre los meses de abril y 
septiembre, mientras que el 
19,3% restante se realiza entre 
octubre y marzo, señala el in- 
forme. 


'Compradoenel súper 

El análisis de Agricultura 
también recoge cuáles son los 
canales de venta donde desta- 
са este producto. El super- 


mercado es, en primer lugar, 
el canal donde se adquiere el 
65% de los litros totales, se- 
guido de las tiendas de des- 
cuento y el hipermercado. 
Por su parte, la tienda tradi- 
cional e Internet son los cana- 
les con menos importancia en 
volumen dentro de esta cate- 
goria. 

La preferencia por estos ca- 
nales se relacionan de forma 
directa con el precio al que se 
vende el producto, Siguiendo 
соп el análisis del Ministerio, 
еі helado se encuentra а 4,39 
euros por litro tanto en el ca- 
nal supermercado como en el 
autoservicio. Hay que irse a 
las tiendas de descuento para 
encontrarlo a 4.27 euros por 
litro, el precio más competiti- 
tuándose la media en 
stro pais en 4,64 euros por 
litro. Muy alejados de esta ci- 
fra se sitúan el hipermercado, 
con 5,90 euros por litro; el ca- 
nal online, con 6,22 euros por 
litro; y la tienda tradicional, 
donde se dispara hasta 7,70 
euros por litro. 

Cabe destacar que la cate- 
goria de helados es una de las 
categorias donde más esfuer- 
zo están haciendo los distri- 
buidores por incrementar su 
marca blanca, lo que podría 
explicar en parte su precio 
más competitivo. 


su negocio con su 


entrada en Valencia 


MERCADO ESTRATÉGICO/ Busca crecer en la gestión de activos 
para terceros y en su división de arquitectura y reformas. 


Rebeca Arroyo. Macri 
La proptech española Clikalia 
acelera en su crecimiento con 
su llegada a Valencia, donde 
iniciará operaciones a partir 
de octubre con la apertura de 
su quinta sede en España, tras 
las territoriales de Madrid, 
Barcelona, Sevilla y Málaga. 
La compañía tiene oficinas 
también en México DF y 
Guadalajara, en México, en 
París y en Lisboa. 

La compañía centrará sı 
foco en Valencia en la gestión 
de servicios para terceros, in- 
cluida la venta de inmuebles, 
y en su división de proyectos 
de arquitectura y reformas 
para terceros, Studio by Cli- 
kalia. “Dentro de nuestro plan 
estratégico de crecimiento 
combinamos dos vía: nos con- 
solidamos en los mercados en 
los que ya estamos presentes 
adquiriendo una mayor cuota 
y entramos en nuevas líneas 
de negocio y nuevos territo- 


Ба 
que encabezará la nueva dele- 
gación de Valencia. 

Tras ocho años en Deloitte, 
López-Gurruchaga fichó por 
Clikalia como responsable de 
la territorial de Cataluña y, 
més tarde, se encargó de crear 
y dirigir el departamento de 
Advisory. Además de estos 
roles, la directiva liderará 
ahora la apertura de la oficina 
de Valencia. 

La compañía, que cerró 
2023 con una facturación de 
más de 250 millones de euros 
y vendió 1.400 viviendas pro- 
pias, analizaba desde hace 
tiempo el mercado inmobilia- 
rio valenciano por las oportu- 


dad Valenciana se posiciona 
сото la segunda comunidad 
autónoma con mayor número 
de transacciones inmobi 
rías, con 105.500 anuales, 
siendo Alicante la tercera pro- 
vincia соп más transacciones 
del país (53.800), y Valencia, 
la cuarta (39.300). 

“Es un mercado muy diná- 
mico y representativo de Es- 


Sede comercial де Clikalia en María de Molina (Madrid). 


Abre tienda en el barrio de l'Eixample 


Para la sede de Сїкайа en Valencia la compañía ha 
apostado por un concepto innovador con un local a pie de 
calle que se ubicará en el céntrico barrio de l'Eixample у 
que acogerá la primera tienda de la compañía en un eje 
Comercial prime. La tienda, que se ubica en la confluencia 
entre la calle Сй Amorós y Jorge Juan, contará con una 
zona inmersiva en la que la protagonista será la tecnología 
de videojuego con la que Clikalia permite visualizar los 
proyectos de reforma antes incluso de que estos se inicien. 
Contará además con un espacio donde los clientes podrán 
explorar materiales. “Será un lugar para acercar nuestros 
servicios 


paña. La ciudad es la tercera 
gran urbe española tras Bar- 
celona y Madrid, соп más de 
10.800 transacciones anuales, 
En términos de rotación por 
habitantes (con 1,34 transac- 
ciones por cada 100 habitan- 
tes) y por viviendas (2,6 tran- 
sacciones por cada 100 vi- 
viendas) Valencia, incluso, su- 
peraa lasotras dos”, añade. 
Otra de las oportunidades 
de negocio que destaca Ló- 
pez-Gurruchaga pasa por re- 
generar el obsoleto parque de 
viviendas delaciudad. 
Desde Clikalía subrayan 
que el 67% del parque inmo- 
biliario de Valencia fue edifi- 
cado antes de 1980, alo quese 
añade la escasez de suelo dis- 
ponible para la obra nueva 
con el 82% de la superficie 
disponible ya edificada. “Es 
un mercado muy estratégico 
para nosotros en la negocio de 
reformas. Es una ciudad con 


un parque envejecido y no 
existe suelo para edificar, Es- 
to genera una gran necesidad 
derenovación”, añade. 

La compañía arrancará con 
un equipo de diez personas y 
el soporte de la central para 
gran parte de los servicios 
prestados y con la intención 
de hacer crecer la territorial 
enel medio plazo. “Queremos 
aumentar el número de tran- 
sacciones con esta territorial 
que creemos puede ayudar a 
incrementar en un 10% el пе- 
gociode Clikalia y, sobretodo, 
dela parte de Studio by Clika- 
lia que ayudaremos a hacer 
crecer en un 20% con el mer- 
cado que aporta Valencia”. 

“No hay ninguna otra com- 
pañía que haga esto а gran es- 
cala. Tenemos la capacidad 
de aterrizar en una ciudad y 
causar un impacto regene- 
rando una parte relevante del 
parqueurbano”, asegura. 


Técnicas 
Reunidas 
recupera 
materias 
primas críticas 


Expansión. Madnd 
Técnicas Reunidas ha desa- 
rrollado “con éxito" tecnolo- 
gias propias para la recupera- 
ción de materias primas criti- 
cas y tierras raras, dos ámbi- 
tos que, según la ingeniería, 
poseen “una gran importan- 
cia estratégica y geopolítica”, 
El grupo ha llevado a cabo es- 
tas innovaciones, así como 
otras como la captura de car- 
bono y la producción de hi- 
drógeno verde, relevantes en 
el área de la transición ener- 
gética, a través de su división 
de Desarrollo de Tecnologías 
Propias, que dispone para ello 
del Centro Tecnológico Téc- 
nicas Reunidas. 

Dentro de es 


avances 


tecnológicos, destaca espe- 
cialmente los resultados obte- 
nidos en relación con las de- 

nominadas materias primas 
criticas (aluminio, fósforo, ni- 


un conjunto de 34 materiales 
de gran importancia есопб- 
ica y sujetos a elevado ries- 
ко de suministro, pues son 
esenciales para la electrónica, 
la química, las baterías o la 
metalurgia, su producción 
mundial está concentrada en 
5 у tienen es- 
casas posil lidades de sustitu- 
xplicó ayer 
el grupo. Técnicas Reunidas 
señaló que, en este campo, 
dispone de soluciones tecno- 
lógicas propias, como la deno- 
minada Recyclion, que per- 
mite la recuperación de litio, 
cobalto, níquel, manganeso y 
fósforo a partir de la masa пе- 
gra obtenida del reciclaje de 
baterias de coches eléctricos 
para fabricar nuevas baterías, 
A su vez, su tecnología 
Phos4life, que hace posible la 
recuperación de fósforo a 
partir de las cenizas de la inci- 
neración de lodos de depura- 
dora, ha sido elegida para su 
implantación en una planta 
industrial que tratará 40000 
toneladas anualesen Suiza. 


Contrataciones 
Al mismo tiempo, la empresa 
turca Eti-Bakir ha contratado 
a Técnicas para la recupera- 
ción de cobre, cobalto y zinc 
de las escorias generadas en 
sus hornos de producción y 
una empresa estadounidense 
lo ha hecho para un proyecto 
de recuperación de galio de 
corrientes residuales, un me- 
tal usado para fabricar circui- 
tos integrados y dispositivos 
optoelectrónicos (LED, foto- 
detectoreso células solares). 
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Las quiebras de “start up' se disparan 
un 60% en EEUU pese al auge de la ТА 


SIETE VECES MÁS QUE EN 2019/ Sus cierres han aumentado pese a que el capital riesgo ha destinado 
miles de millones de dólares a equipos de inteligencia artificial, amenazando a millones de empleos. 


George Hammond 
FinancialT 
El cierre de empresas priva- 
das ha aumentado en compa- 
ración con el año pasado a pe- 
sar del boom de financiación 
de la 1A, lo que amenaza mi- 
llones de empleos en empre- 
sas respaldadas por el capital 
de riesgo. Las quiebras de 
start up en EEUU crecieron 
un 60% el año pasado, а medi- 
da que los fundadores se que- 
n efectivo recaudado 
durante el boom tecnológico 
de 2021-22, Esto supone una 
amenaza para millones de tra- 
bajadores que podrían perder 
su empleo, lo que podria tener 
un efecto indirecto en la eco- 
nomía engeneral. 

Según datos de Carta, que 
ervicios a empresas 


Че capital de riesgo a equipos 
deinteligencia artificial. 


4 de 
sus clientes respaldados por 
ital riesgo ha- 
bian quebrado en el primer 
trimestre de este año. El рог- 
centaje de quiebras ahora 
mismo es más de siete veces 
superior а 2019, cuando Carta 
comenzó sus registros. 

La semana pasada, la fin- 
tech Tally se convirtióen la úl- 
tima víctima. El proveedor de 
herramientas de gestión de 
crédito, fundado hace nueve 


años, obtuvo una valoración 
de 855 millones de dólares en 
una ronda de financiación de 
2022 y habia recaudado más 
de 170 millones de dólares de 
grandes firmas de capital de 
riesgo, incluidas Andreessen 
Horowitz y Kleiner Perkins. 
El fundador de Tally, Jason 
Brown, declaró en LinkedIn 
que la empresa con sede en 
San Francisco “no habí 
do conseguir la financiación 
necesaria para continuar con 
nuestras operaciones”. 


Alto perfil 
Tally se suma a una lista de 
empresas de alto perfil qu 
han visto obligadas a cerrar 
desde el año pasado, Entrees- 
tas se encuentran el sitio web 
destreamir ne, que re- 
ıdé más de 250 millones de 
dólares de inversores como 
Fox Corp, Andreessen y 


sión del fondo soberano de 


| 


WeWork cerró su actividad el pasado noviembre, tras recaudar 16.000 millones y salir a Bolsa еп 2021. 


Arabia Saudí; la start up de Los colapsos son conse- 
atención sanitaria Olive, valo- cuencia de un endurecimien- 
rada por última vez en 4000 to de las condiciones provo- 
millones de dólares en 2021; у садо por los aumentos de los 
la empresa de camiones Соп- — tipos de interés en 2022. La 
voy, valorada en 3.800 millo- inversion de capital de riesgo 
nesde dólaresen 2022 еп startup se ha desplomado, 

La empresa de espacios de — mientras que la deuda de ries- 
oficinas en alquiler WeWork, до ha disminuido tras el co- 
que había recaudado alrede- lapso del Silicon Valley Bank 
dor de 16000 millones de dó- el año pasado, dejando a mu- 
lares en deuda y capital de chas start up sin financiación. 
SoftBank y su Vision Fund, Los fundadores de estas com- 
cerró el pasado noviembre palas se enfrentan ahora a la 
tras salir a Bolsa en 2021. resaca de un boom que tuvo 


lugar entre 2021-2022 y еп el 
que hubo un enorme flujo de 
financiación, explica 
analistas de Morgan 
en una nota reciente a los 
clientes. 

Las empresas respaldadas 
por capital de riesgo crearon 
empleo para cuatro millones 
de personas en Estados Uni- 
dos, según Morgan Stanley. 
Ahora, los despidos supon- 
dirían un “riesgos de contagio 
alrestodela economía” enca- 
so de que el aumento de las 


EMPRESAS 


Los colapsos son 
consecuencia de un 
endurecimiento de 
las condiciones pro- 
vocado por la subida 
de los tipos de inte- 
rés en 2022. 


quiebras se mantenga, 

Peter Walker, de Carta, re- 
conoció que había habido un 
lapso en el número de em- 
presas capaces de recaudar 
dinero en los dos años poste- 
riores a su última ronda de fi- 
папсіасібп. 

Incluso para las empresas 
fuertes, las OPV escasean y la 
actividad de fusiones y adqui- 
siciones se ha ralentizado. Eso 
haimpedi 
de 
pital a los inversores institu- 
cionales que los respaldan, un 
requisito esencial para la futu- 
rarecaudación de fondos, 

Según Carta, solo el 9% de 
los fondos de riesgo recauda- 
dosen 2021 ha devueltoc: 
tal a sus inversores finales. 
En comparación, un 2: 
los fondos de 2017 hab 
vuelto с: 


jan en inteligencia artificial, 
es de la consultora 


financiera Kruze, que ofrece 


tal de riesgo, captaron 2.000 
millones de dólares en 2024. 
Un 75% de esa cantidad se 
destinóastartup de inteligen- 
ciaartil pesar de que re- 
presentan menos de ш 
de susclientes totales. 

Para aquellos que pertene- 
cen a sectores menos atracti- 
vos, la situación es más com- 
plicada. 


AMD paga 4.430 millones por ZT Systems y reta a Nvidia 


M.Prieto. Madrid 
AMD ha alcanzado un acuer- 
dodeadquisiciûn de lacompa- 
ñía de infraestructura ZT 
tems por 4.900 millones de 
dólares, 4.430 millones de eu- 
ros, Con esta operación, el fa- 
bricante de procesadores bus- 
са reforzarse en la batalla que 
libra con Nvidia en el ámbito 
dellos chips de inteligencia ar- 
tíficial paracentros de datos. 
La transacción, en efectivo 
y acciones, incluye un pago de 
hasta 400 millones de dólares 
i se cumplen una serie de hi- 
tos posteriores al cierre de la 
operación, prevista para la 
primera mitad de 2025 y suje- 
ta al visto bueno de las autori- 
dades delacompetenci: 
Systems es un fabrican- 


te de infraestructura para 
centros de datos que tiene en- 
tre sus clientes a los dueños 
de los grandes centros en los 
que se construyen y se ejecu- 
tan los sistemas de inteligen- 
cia artificial, lo que se conoce 
en el argot del sector como 
hiperescalares. 

La compañía estadouniden- 
se no desvela los nombres de 
sus clientes, pero dentro dees- 
te grupo de hiperescalares se 
encuentran gigantes como 
Microsoft, Amazon y Meta, 
entre otros. ZT Systems regis- 
tró en el último años unos in- 
gresos superiores a los 10.000 
millones de dólares. 

AMD considera que la 
compra de ZT Systems le 
ayudará a acelerar la adop- 


moere News 


Lisa Su, consejera delegada de AMD. 


ción de sus chips acelerado- Nvidia, la compañía que do- 
res de inteligencia artificial, mina este mercado. 

que compiten con las unida- Соп la compra de ZT Sys 
des de proceso gráfico de tems, AMD busca poder des- 


plegar más rápidamente sus 
chips en los centros de datos, 
facilitando a los clientes solu- 
ciones como racks de servido- 
res en las que se integren sus 
procesadores Instinct. 

“La adquisición se constru- 
ye sobre las inversiones que 
hemos realizado para acelerar 
nuestra hoja de ruta en inteli- 
gencia artificial”, ha subraya- 
do Lisa Su, consejera delegada 
de AMD. 

La compañía ha elevado al 


alzan su previsión de ingresos 
enel negocio de la inteligencia 
artificial debido a la fuerte de- 
manda existente. Lisa Su es- 
pera que el negocio de chips 
para IA genere este año unos 
ingresos de 4.500 millones de 
dólares, mil millones de 40 
res más de los pr ini 
cialmente. 

La adquisición de ZT $y 
tems es una de las mayores de 
la historia de AMD tras las 
operaciones de compra de Xi- 
linx por 35.000 millones de 
dólares en 2022 y la de ATI 
Technologies en 2006 por 
5400 millones de dólares. 
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EMPRESAS 


El beneficio anual cae un 61% y el CEO 
anuncia su salida 


ESTÉE LAUDER La firma de productos de belleza redujo un 61% 
su beneficio neto al cierre de su ejercicio fiscal, acabado en junto, 
hasta 390 millones de dólares (354 milones de euros). Losingresos 
ascendieron a 15608 millones de dólares, un 19% menos. El nego- 
cio de fragancias creció un 1,5% (2487 millones); cuidados dema- 
tológicos bajó un 41% (7908 millones); y maquillaje, un 14% me- 
пов (4,470 millones). Al mismo tiempo, su consejero delegado, Fa- 
brizio Freda, ha informado al consejo de Estée Lauder de su inten- 
ción de dejar la dirección a finales del ejercicio fiscal 2025. 


Planea recortar 1000 ingenieros de 
software, la mayoría en EEUU 


GENERAL MOTORS El grupo de automoción americano planea 
recortar más de 1000 puestos de trabajo de ingenieros de software 
amedida que el fabricante de automóviles busca fortalecer su orga- 
nización de software y servicios, según la agencia Bloomberg, En 
concreto. más de 600 delos despidos se producirán en el estado de 
Michigan (EEUU). Estas medidas se producen además dos meses 
después de que los exejecutivos de Apple David Richardson у Baris 
Cetinok fueran promovidos a puestos de vicepresidentes sénior en 
elgrupode automoción estadounidense. 


La cotización marca mínimos desde su 
salto al parqué 


TRUMP MEDIA £ TECHNOLOGY Las acciones de la matriz de 
Truth Social, la red social impulsada por Donald Trump, cayeron un 
356% ayer, cotizando en 22.24 dólares, su precio más bajo desde 
quecomenzaron anegociarse en Wall Street el pasado mes de mar- 
2otraslafusión con una Spac. La cotización dela plataformase deja 
más del 55% respecto del precio de 49,95 dólares con el quese des- 
pidieron las acciones antes de su fusión con una Spac para debutar 
enel parqué. En el segundo trimestre, Trump Media perdió 16,3 mi- 
пес de dólares, un 28% menos. 


Couche-Tard presenta una 
opa por el dueño de 7-Eleven 


OFERTA/ La capitalización bursátil de Seven & i Holdings se dispara hasta 39000 
millones de dólares tras la propuesta del grupo canadiense Couche-Tard. 


David Keohane/Leo Lewis. 
Financia/Times 

El propietario japonés de 7- 
Eleven, la mayor cadena del 
mundo de tiendas de conve- 
niencia, ha recibido una ofer- 
ta de compra del minorista 
canadiense Alimentation 
Couche-Tard, dueño de la 
marca Circle K. La propuesta 
de Couche-Tard a Seven & i 
Holdings se producetras más 
de un año de negociaciones 
entre las dos empresas. Se 
trata del mayor intento dead- 
quisición por parte de una 
compañía extranjera en Ja- 
pón. 

Las acciones de Seven & i 
subieron cerca del 23% ayer 
lunes, elevando la capit; 
ión bursátil de la compañía 
hasta cerca de 39,000 millo- 
nes de dólares (34.800 millo- 
nes de euro: 

En un comunicado, el gru- 

japonés Seven & i Hol- 
dings afirmó que ha creado 
un comité especial de conse- 


Tienda de 7-Eleven. cadena del grupo japonés Seven & i Holdings. 


to del inversor activista Va- 
JueAct, que desveló una par- 
ticipación en el grupo en 
2021, como de las reformas 
en Japón respecto al com- 
promiso de las empresas con 
los accionistas. El fundador 
del grupo Masatoshi По, 
principal accionista, falleció 
elaño pasado. 


Posibles obstáculos 
Goldman Sachs será el asesor 
bancario de Couche-Tard. Si 
se completa un acuerdo con el 
grupo canadiense, podrían 
presentarse varios obstáculos. 
Tras completar la adquisi- 
ción del grupo estadouniden- 
se de gasolineras Speedway 
en 2021, la cadena 7-Eleven 
tiene más de 13.000 tiendas 
en EEUU y Canadá mientras 


Его 


jeros по ejecutivos para еха- 


minar la propuesta de Cou- La oferta де Couche- 

che-Tard, cuyo objetivo es Tard llega tras más 

adquirir todas las acciones de un año de 

en circulación. negociaciones entre 
La oferta es la primera +^ [ae dos cadenas 


explotar los últimos cambios 
enla guía de fusiones y adqui- 
siciones que hace más dificil 
que la dirección de una com- 


japonesa en los dos últimos 
años en un intento de mante- 


pañía japonesa ignore ofertas пег conversaciones amisto- 
noqueridas o nosolicitadas. — sas para una posible opera- 
Según fuentes cercanas a сібп, según informan las mis- 
la operación, Seven & і lleva mas fuentes. 
rios meses trabajando con 
sores bancarios, inclu- Posibles rivales 
yendo Morgan Stanley, pa- El movimiento de Couche- 
ra defenderse contra lo que Tard podria atraer a otros po- 
considera una amenaza cre- sibles compradores, asegu- 
ciente de compra desde fue- гап fuentes bancarias, inclu- 
та де! país, yendo grupos де capital ries- 
go que tienen en su objetivo 
Interesada hace años hacerse con la red de tiendas 
La multinacional canadiense 7-Eleven en el mercado esta- 
Couche-Tard ha perseguido — dounidense. 
durante varios años a Seven La nueva guía japonesa de 


&i, contactando de forma in- 
termitente con la compañia 


fusiones y adquisiciones 
aconseja a las compañias te- 


que el grupo canadiense Cou- 
che-Tard cuenta con casi 
9.000 establecimientos. 
22 El fondo activista ValueAct 
lleva tiempo reclamando una 
segregación de activos de la 
cadena7-Eleven. 
El grupo nipón lleva En respuesta a la presión 
meses trabajando que reclaman reformas y 
соп asesores para cambios, Seven & i también 
defenderse de una | hacmidointmacionalmen- 
te, deshaciéndose de los nego- 
compraextranjera menos rentables, El año 
pasado vendió los grandes al- 
ner en consideración cual- тасепеѕ Sogo & Seibu a For- 
quier oferta “de buena fe”, tress Group. 


acabando así con décadas 
durante las que los conseje- 


Couche-Tard, muy activo 
en la búsqueda de posibles 


ros delegados podian recha- compras, ha completado múl- 
zar unilateralmente cual- — tiples adquisiciones durante 
quierintento de opa que fue- 1а última década en el frag- 
ra contra los intereses de los mentado sector de las tiendas 
accionistas. deconveniencia. 
Este cambio allana el ca- Еп 2021 intentó comprar 
mino a los compradores ех- _ la cadena francesa Carrefour 
tranjeros para presentar рог16.200 millones de euros, 
opas no solicitadas sobre pero fracasó. También lanzó 
compañías japonesas. una opa sobre Speedway, 
те fue finalmente adquirida 
por Seven & i por 21.000 mi- 
Tones de dólares (19.040 mi- 

consejo de administración y Tones deeuros). 

su actitud hacia el gobierno 

corporativo, bajopresióntan- — Lallawe/Págna2 


Mike Lynch, 
desaparecido en el 
naufragio de un yate 


Expansion. Madrid 
El empresario del sector tec- 
nológico Mike Lynch, funda- 
dor de la firma de software 
Autonomy que llegó a ser co- 
nocido popularmente en Rei- 
то Unido como el Bill Gates 
británico, es una de las perso- 
nas desaparecidas en el nau- 
fragio de un yate de lujo ayer 
frente a la costa de Palermo, 


en la isla italiana de Sicilia, de- 
bido al mal tiempo. 
Aunque no existe una lista, 


medios británicos como la ca- 
dena BBC han asegurado que 
Lynch, de 59 años, está entre 
los desaparecidos en el nau- 


Mike Lynch, emprendedor tec- 
посо británico. 


fragio, al igual que su hija de 
18 años Hannah, mientras El magnate fue 
quesumujer, Angela Bacares, absuelto en junio 
ha sido rescatada. de an largo ыза 

El yate, de unos 50 metros 
de eslora, se hundió cuando ёп EEUU por la venta 
se encontraba fondeado fren- Фе Autonomy a HP 


tea Porticello con más de una 
veintena de pasajeros y tripu- 
lantes. Los primeros trabajos 
en la zona han podido гезса- 
tar соп vida a 15 personas, en- 


su empresa de software Auto- 
nomy a Hewlett-Packard 
(HP) por más de 11.000 millo- 
nes de dólares, Entre otros 


treellasunaniñadeunaño. — cargos, Lynch era acusado de 

inflar artificialmente las ven- 
Absuelto en EEUU tas de Autonomy para favore- 
El magnate Mike Lynch fue сегіз operación. El empresa- 
absuelto el pasado mes deju- rio fue extraditado a EEUU 
nio de los cargos de fraude een еп 2023 en un litigio que se 


EEUU porlaventaen2011 де — prolongó l2años, 


ZTE eleva un 5% su 
beneficio semestral 


Мрмак gistró un volumen de nego- 
ZTE ha elevado un 2,9% sus cio en su país de origen de 
ingresos en el primer ветев- 5.459 millones de euros, lo 
tre del año hasta 7.927 millo- que supone un 70% del total. 
nes de euros. La compañía — ЕЙ segmento de equipa- 
china de tecnología se anotó — miento de redes para opera- 
un beneficio neto de 727 mi- dores sigue siendo el pilar del 
Попез de euros en el periodo, negocio de ZTE y generó un 
lo que supone un incremento volumen де negocio de 4.729 
interanual del 48%. millones de euros, práctica- 
China genera el grueso del mente el 60% del total. La di- 
negocio de ZTE, que al igual — visión de consumo, donde se 
que Huawei sufre el veto co- incluyen sus móviles intel 


mercial de EEUU. En el pri- 
mer semestre, el grupo re- 


gentes, ingresó 2.031 millones 
deeuros, un 149% más. 
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FINANZAS & MERCADOS 


Oleada de operaciones de M&A’ 
en el sector de fondos en España 


SIGUE А UN MOVIMIENTO DE CONSOLIDACIÓN A NIVEL INTERNACIONAL/ En los últimos meses se han producido 
cerca de una decena de operaciones corporativas en el mercado de fondos y banca privada. 


Sandra Sánchez. Madrid 

El sector de la gestión patri- 
monial se agita. Las gestoras 
de fondos atraviesan un mo- 
mento de gran movimiento a 
nivel corporativo. Solamente 
durante lossiete primerosme- 
ses del año, la gestión de acti- 
vos ha protagonizado una re- 


afianzan una tendencia hacia 
la consolidación de un sector 
enormemente atomizado que 
lleva produciéndose al menos 
durante los últimos cinco 
años, pero que ahora se ha 
acelerado соп fuerza. 

La búsqueda de una mayor 
escala y la especialización y 
entrada en nuevos segmentos 
de negocio explican un au- 
mento de las transacciones 
entre los gestores de fondos, 
que podría no haber hecho 
más que empezar, según los 
expertos, 

A nivel internacional, 2024 
es testigo de algunas de las 
operaciones más sonadas en- 
tre grandes gestoras de fondos 
y bancas privadas. 

А principios de año, 
BlackRock sorprendió al mer- 
садо con la compra del gestor 
de infraestructuras СІР por 
11.500 millones, su mayor 
operación corporativa en 15 
años; la estadounidense Fran- 
klin Templeton se ha hecho 
con Putnam Investment 
hace solo unas semanas, el 
banco francés BNP Paribas 
confirmó negociaciones para 
adquirir la gestora de fondos 
de AXA, en unaoperación que 
podria rondar los 5.100 millo- 
nes de euros y que, de salir 
adelante, crearía a un nuevo 
gigante de la industria de fon- 
dosen Europa con 15 billones 
deeuros enactivos. 

Todas estas operaciones 
tienen su impacto directo en el 
negocio de fondos de іш 
sión en España, pues todas 
entidades mencionadas tie- 
nen actividad en el mercado 
español y las filiales locales co- 
ттегіп la misma suerte que las 
matrices. 


España 
Pero además, el negocio espa- 
ñolatraviesasu particular pro- 
ceso de concentración, moti- 
до por una gran atomiza- 
ción del sector, en el que la 
mayor parte de los players 
cuenta con un patrimonio por 


debajo de los 1.000 millones 
de euros y está obligado a en- 
tablar conversaciones con 
competidores para asegurarse 
Insuperviviencia. 


Operaciones 

El sector de gestoras de fon- 
dos ya se encontraba en pleno 
proceso de concentración en 
España justo antes del Covid- 
19. Las compras de parte de 
EDM, Cygnus, la banca priva- 
да y la gestora de fondos de 
Alantra рог Mutuactivos, la 
adquisición de Fidentiis por 
Bestinverola integración dela 
catalana Merchbanc y Esfera 
Gestión еп Andbank son algu- 
nos de los ejemplos mûs sona- 
dosenese tiempo. 

Tras un periodo de dudas 
en las valoraciones де lasenti- 
dades, a finales de 2023 las 
gestoras de fondos reactiva- 
ronel apetito por las fusiones y 
adquisiciones, que se han ace- 
leradocon fuerza este año. 

La aseguradora Mutua 
Madrileña, que ha sido sin 


Ignacio Garralda, presidente de 


ninguna duda uno de los 
grandes dinamizadores del 
mercado de gestión de acti- 
vos y banca privada en Espa- 
ña, anunció en julio la fusión 
de dos de sus participadas, 
Orienta Capital y Alantra 
Wealth Management. 

La aseguradora, que entró 
еп ambas firmas en los últi- 
mosaños y habíaido reforzan- 
do su posición en el capital de 
ambas hasta hacerse con la 
mayoría como parte de suam- 
bicioso plan por crecer en ges- 
tión de activos, ha decidido 
ahora dar un paso más е inte- 
grarlas en una única entidad, 
Orienta Wealth, con más de 
7.000 millones de euros de pa- 
trimonio bajo gestión. 

El banco andorrano Mora- 


David Angulo, presidente 
де Dunas Capital. 


banc ha afianzado su apuesta 
por España este año con la 
compra de un porcentaje sig- 
nificativo de Tressis Pendien- 
te de su aprobación por la 
CNMV, la entidad superará 
1057.500 millones де euros en 
activos bajo gestión en este 
mercado, Además, Morabanc 
recientemente ha cerrado la 
compra dela licencia bancaria 
BEF a Unicaja para potenciar 
su negocio de gestión de altos 
patrimonios. 

Otro banco andorrano, 
Andbank, muy activo еп com- 
pras en España desde finales 
de 2018, ha apostado por cre- 
сег este año en fondos de in- 
versión. A principios del vera- 
по anunció la compra а la fa- 
milia Lladó de su participa- 
cióndecercadel 78%enlahis- 
tórica gestora de fondos espa- 
ñola, Gesconsult, fundada 
hace37años. 

También recientemente, 
Dunas Capital ha firmado la 
сотрга del 100% de Gesnor- 
te, una gestora controlada por 
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Las exigencias 
de la CNMC 
aBBVA serán 
obligatorias 
haya о по fusión 


R.Lander. Madrid 

La compra de Sabadell por 
parte de BBVA es un proceso 
complejo que puede alargarse 
hasta mediados de 2025 yes 
puede reducir la rentabilidad 
delaoperación. 

Su alto riesgo de ejecución 
está ligado a la dificultad de 
obtener todas las autorizacio- 
nes regulatorias. Muchas de 
ellas discurren en paralelo, 

La ley de opas рег 
BBVA retirar la opa si la 


varias aseguradoras, que le 
permite elevar los activos bajo 
gestión hasta los 3400 millo- 
nesdecuros. 

Solventis se ha hecho con la 
gestora Altair Finance y se en- 
cargará de gestionar sus fon- 
dos de inversión. Este mo 
miento responde esencial- 
mente a la búsqueda de una 
mayor escala. La integración 
de ambas gestoras eleva losac- 
tivos administrados hasta los 
850 millones de euros, inchi- 
yendo fondos, planes de pen- 
si -arteras de ges- 
tióndiscrecional. 

Kutxabank, que el pasado 
marzo selló la compra del 
100% dela sociedad de valores 
Norbolsa, también ha querido. 
ser parte de la consolidación 
del sector de gestión patrimo- 
nial con la adquisición del 
100% de Fineco, donde ya 
contaba con el 84%. El banco 
está llevando a cabo un ambi- 
cioso plan para reestructurar 
su negocio de gestión patri- 
төпізі y no descarta protago- 
nizar otrasoperaciones. 


Previsiones 

Kutxabank noes la única enti- 
dad que tiene planes para cre- 
сет en el corto plazo a través 
de operaciones corporativas. 
De concretar su ambición, se- 
rá solo una más de las entida- 
des que engorden la lista de 
патігадогаз del sector en los 
próximos meses. 

Una delas operaciones más 
sonadas del sector en los pró- 
ximos meses sería la fusión 
de las gestoras y las bancas 
privadas de BBVA y Sabadell, 
si prospera la opa hostil del 
banco liderado por Carlos 
Torres sobre su rival. Si se 
materializa, la nueva gestora 
controlaría cerca de 100.000 
millones en activos y la banca 
privada гопдана los 170.000 
millones de patrimonio. 


ras. Por ejemplo, si le obliga a 
segregar una parte del nego- 
cio de pymes de Sabadell, uno 
delos motivos por los que ha- 
ceesta adquisición. 

Sin embargo, podría suce- 
der que este dictamen llegue 
una vez cerrado el periodo de 
aceptación de la opa. Es deci 
de que los inversores de Saba- 
dell hayan vendido sus accio- 
nesaBBVA en la opa. 

Además, según establece la 
normativa, los compromisos 
y/o condiciones que imponga 
la CNMC son de aplicación 
en el momento еп el que 
ejecute la compra. Es dı 
BBVA tendría que cumpli 
igualmente estos requeri- 
mientos si el Gobierno veta la 
fusión y se ve obligado а man- 
tener a Sabadell como filial, lo 
cual reduciria sensiblemente 
las sinergias de esta opera- 
ción. 

En el ámbito bancario nun- 
ca se ha producido ese veto, 
pero el Gobierno de Pedro 
Sánchez se ha opuesto con 
firmeza a esta operación, Se 
calcula que alrededor del 5° 
de las grandes compras em- 
presariales acaba llegando al 
Consejo de Ministros, Suce- 
ó con la fusión Antena 3-La 
Sexta en 2012 y con pocas 
más. 

Сото organismo antimo- 
пороћо, la CNMC analizará a 
fondo si esta compra puede 
disminuir sensiblemente el 
grado de competencia ópti- 
ma, tanto en el segmento de 
banca de pymes (Sabadell tie- 
пе una cuota por si solo del 
25%) como por territorios. 

Este visto bueno es el más 
dificil de conseguir porque 
BBVA y Sabadell crearán el 
segundo mayor banco de Es- 
paña por activos, Su cuota en 
Cataluña, del 40% según la 
Autoridad Catalana de la 
superará la de 
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Revolut paga entre 
el 2,02% y el 3,56% en 
cuentas remuneradas 


EU.Madrid TOP 

Revolut aprieta el acelerador La entidad británica 

en España en la remunera- Cobra comisiones 

ción del ahorro. Lafintechbri- de hasta 45 euros 

tánica, que echó a andar en al mes en sus 

2015 y que acaba de alcanzar diferentes planes 

una valoración de 41.000 п 

Tones de euros, según el pre- 

cio de venta de acciones de де! tipo de plan que sus 

ha lanzado este Бап. Revolut cuenta с 

Cuentas Remunera- millones de clientes en Espa- 

das, un producto que ofrece йа. 

rentabilidades de hasta el 

3,56% TAE (Tasa Anual Eq Sin barreras 

valente). Las cuentas de Revolut no es- 
El rendimiento depende — tablecen barrera de entrada 

del tipo de plan que Revolut рага los ahorrado: 

a disposición de los по hay importe mí 

ntes, invertir, El saldo máximo re- 
La entidad обесе el 2.02% muneradoes de 1000.000 eu- 

ensus planes Standard y Plus, ros yel pago de intereses, dia 

El primero no tiene coste al- rio, 


guno, mientras que el segun- | “Este es un paso clave en 
do aplica una comisión de nuestra misión de hacer de 
3,99 euros al mes. Revolut la mejor opción para 


Además, Revolut paga el 1а banca diaria. Con pagos de 
2,56% en el Plan Premium, intereses diarios y retiros de 
сопип coste anual de 899 еш- acceso inmediato, estamos 


ros al mes; y un 3,04% en el haciendo que sea más simple 
Metal, cuyo coste asciende а у mejor que nunca para nues- 
15.99 euros mensuales. tros clientes ahorrar y hacer 

Para conseguir el máximo su dinero en España”, 
del 3,56% TAE, hay que con- berto Codorniu, di- 


tratar el plan Ultra, el másex- rector general de ahorros de 
clusivo de la entidad. En este — Revolut. 

caso, el coste es 45 euros al Las cuentas remun 
mes si se paga una sola cuota де Revolut llegan a la fintech 
anual, o de 55 euros si se abo- tras el lanzamiento de los 


па mes a mes. Por lo tanto, fondos monetarios flexibles, 
quienes contratan estos depó- permite 
os deben tener en cuenta el г su efec 


mpacto de estas tarifas en la хо еп fondos del mercado 
rentabilidad final. monetarioen euros, біш 
Para los nuevos clientes libras, 
queseunan alaentidadentre __ Revolut ha alcanzado un 
el 6 de agosto у el 31 de octu- volumen de 1.000 millones de 
bre, Revolut ofrece hasta euros en este producto, que 
marzo de 2025 el máximo ве! ofrece una rentabilidad anual 
3,56% independientemente — dehastael 


El banco africano de Alberto 
Cortina ficha a García-Legaz 


FINANCIAL GROUP RENUEVA EL CONSEJO/ Junto al exsecretario de Estado español, incorpora 
alexministro francés Bernard Kouchner y al empresario Felipe Fernández Atela. 


El grupo bancario africano li- 
derado por el empresario es- 
pañol Alberto Cortina, Afrika 
Financial Group, ha incorpo- 
rado a su consejo de adminis- 
tración a Jaime García-Legaz, 
exsecretario de Estado de Co- 
mercio entre 2011 y 2016. Gar- 
cia-Legaz llega a Afrika Finan- 
cial Group como parte de un 
proceso de renovación de su 
consejo de admi ó 
que pres 
consejero delegado de 8 
tander. 

García-Legaz es desde ma- 
yo presidente del consejo de 
administración de la inmobi- 
liaria doValue en España 
además es consejero inde- 
pendiente en compañias co- 
mo el Canal de Isabel I1, la 
consultora McKinsey, la ебі 
ca Ventient y la minera Ber- 
keley, entre otras. 
Legaz, doctor en Economía y 
Técnico Comercial del Esta- 
do, desempeñó el cargo de 
consejero delegado en Aena y 
se sentó como independiente 
еп los consejos de Dia y Aho- 
rro Corporación Financiera. 

Junto a García-Legaz, el 
banco ha fichado como conse- 
jeros a Bernard Koucl 
exministro de Exteriores de 
Francia y fundador de Médi- 
cos sin Fronteras; al mexicano 
Felipe Fernández Atela, presi- 
dente ejecutivo de la multina- 
опа! de gestión de documen- 
tos Adea, y alempresario joye- 
ro Rubén Argos Cue. 

Los nuevos nombramien- 


Alberto Cortina. 


tos llegan para sustituir a los 
consejeros cuyos mandatos 
han vencido. Se trata de los 
exejecutivos de Banco San- 
tander Francisco Martin 
López-Quesada y Josep Ba- 
día Camprubí (en Banesto) y 
del exdirectivo de Rothschild 
Juan Pablo Rodriguez Caste- 
jón. 

Fundado en 2015 por Corti- 
па y otros empresarios espa- 
ñoles como Alberto Alcocer y 
Blas Herrero, y con el apoyo 
en la gestión de un grupo de 
exdirectivos de Santander, el 
Grupo Afrika (antes Grupo 
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Jaime García-Legaz. 


Bajo las marcas de 
CreditKash y Kash 
Kash, el banco opera 
en Senegal, Costa de 
Marfil, Guinea y Mali 


BDK) nació con la intención 
de desarrollar el mercado 
bancario en los países del oes- 
te africano que operan bajo 
una misma moneda: el franco 
СҒА. 

El conglomerado hispa- 
noafricanocuentacondos en- 
tidades bancarias en Senegal 


(BDK) y Costa de Marfil 
(BDA), dondeofrece servicios 
de banca corporativa, mino- 
ristay pri 

Otra de las patas del nego- 


iles, actividad por 
las que apostó con fuerza a la 
vista de los bajos niveles de 
bancarización de la región, 
pero la alta penetración de los 
smartphones. 

Bajo las marcas de Cri 
ditKash y Kash Kash, el banco 
opera en Senegal, Costa de 


El interés de las tarjetas ‘revolving’ baja al 20% en agosto 


Expansión. Мэ! sufin señala que puede 
Los intereses que cobran las — seruna “estrategia” comercial 
tarjetas revolving (pago apla- рага mitigar la posibilidad de 
zado) se han reducido dı reclamación por tipo de inte- 
tricamente desde que hace гё “desproporcionado”, ya 
cuatro años el Tribunal Su- que ese 20% coincide con el 
premo puso coto a los eleva- — umbral máximo que estable- 
dos precios que cobraba en- се el Tribunal Supremo para 
tonces el sector, cercanos al considerar que el precio sea o 
30% en algunos casos. поцѕигагіо. 

La Tasa Anual Equivalente “La presión contra este 
(TAE) descendió еп agosto al producto que tantos proble- 
20,10%, frente al 21,07% re- mas acarrea al consumidor fi- 
gistrado en diciembre de папсіего ha sido tal que las 
2023, según los datos гесорі- propias entidades están reti- 
lados por la asociación de — rándolo de sus escaparates o 
consumidores Asufin. alterando sustancialmente 

Aunque se trate de un des- — las estrategias de captación 
censo generalizado que está йе los clientes”, señala la aso- 
aplicandotodalabancaenEs- ciación. 


En 2020 había 
bancos que llegaban 
a cobrar el 30% 
TAE por utilizar una 
de estas tarjetas 


Asufin asegura que algunas 
tarjetas ya no usan como re- 
clamo el fraccionamiento 
(aplazamiento con intereses) 
Че compras de bajoimporte y 
que WiZink, el banco que 
más vende este tipo de crédi- 
to, promociona ahora de for- 
ma equivalente al pago apla- 
zado y el pago total a fin de 
mes (exento de esos intereses 
tanelevados) 


El crédito revolving es una 
linea de financiación que se 
renueva automáticamente. 
Permite fijar unas cuotas 
mensuales muy bajas y eso es 
lo que acaba atrapando al 
consumidor en una deuda 


La litigiosidad creció con 
fuerza en 2020, cuando el 
Tribunal Supremo calificó 
como usurarios créditos que 
aplicaban tipos significativa- 
теше superiores al 20%. El 
fallo hacía referencia a una 
tarjeta revolving de WiZink 
quecobrabaun27% TAE. 

El Pleno de la Sala Primera 


Solo cuatro de cada 
cien quejas ante 
el Banco de España 
tienen que ver 
соп este producto 


clarificó el año pasado que, 
para que una tarjeta sea abu- 
siva, la diferencia entreel tipo 
medio que cobran todas las 
entidades y el suscrito debe 
superar los seis puntos por- 
centuales. Basándose en esa 
premisa, ha habido juzgados 
que han fallado a favor de la 
banca en pleitos por tarjetas 
que cobraban un interés del 
26,7%. 


Marfil, Guinea Conakry у 
Mali 
Eso ha supuesto un respiro. 


notable porque algunos ban- 
cos estaban realizando fuer- 
is ensuscuentas 
para cubrirse de este riesgo 
legal. Aun así, la mayoria ha 
optado por reducir su exposi- 
ción a este producto porque, 
en épocas de tipos de interés 
altos, la morosidad se dispara. 

El peso de esta actividad en 
Bankinter, que hace cuatro 
años era de 700 millones, ha 
ido bajando hasta los 400 mi- 
Попев actuales. Ahora supone 
el6%desucartera decrédito. 

Actualmente, solo cuatro 
de cada 100 quejas ante el 
Banco de España tienen que 
ver con tarjetas revolving. 
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Ronda de multas de la SEC а 
gestores y agencias de ráting 


POR ENVIAR MENSAJES DE TEXTO/ La extensa investigación del regulador del mercado 
de Estados Unidos ya ha recaudado más de 2.000 millones de dólares en multas. 


Will Schmitt. FT 
Los gestores de fondos y las 
agencias de calificación se es- 


tán preparando para posibles 
multas y sanciones a medida 


Че EEUU) amplia 
su investigación a los emplea- 
dos que envían mensajes de 
texto sobre negocios delacm- 
presa en dispositivos perso- 
nales y otros canales nool 
les. 

Desde 2021, la SEC ha acu- 
mulado alrededor de 2.000 
ones en sanciones civiles 
de docenas de empresas de 
Wall Street a los empleados 
han usado sus propios teléfo- 
nos y aplicaciones como 
WhatsApp para discutir 
asuntos laborales, sin conser- 
var registros de esas conver- 
saciones 

La investiga 


El presidente de Alantra, Santiago Eguidazu. 


Alantra saca partido 


asu crecimiento en 
EEUU, Francia e Italia 


Inés Abril Madrid Еж 
Alantra ha avisado а sus ac- Los tres mercados 


cionistas de que tendrán que encabezan la 
esperar todavia un poco más. recuperación 
La recuperación ha llegado а бе la actividad del 
labanca de inversión después Бапсо de inversión 


ión, que duró de dos años en caída libre, pe- 
5 con banque- то lo ha hecho еп las grandes 
п, aún no ha Gary Gensler preside la SEC. operaciones. Las medianas 


millones y le sacaba más 


BlackRock, todavia по se han sumado a la de 20 millones de distancia a 
mecanismo legal para ello, = discusiones avanzadas” con efervescencia y es ahí donde Estados Unidos. La factura- 
peronoesunárea quese haya La investigación la SEC sobre la investigación — la entidad tiene su negocio — ciónen Reino Unidoestáaho- 
abordado históricamente”, comenzó con de mensajes electrónicos. principal. Pero hay algunos га en 128 millones y la dife- 

vado decenas de millones de ісе Oliwenstein. “Creo que banqueros de La SEC ya había llegado mercados donde ha comen- = rencia con EEUU se ha redu- 

dólares para cubrir las multas el personal delaSECcreeque — inversión y aún previamente a un acuerdo zado a levantarse incluso en — cido a menos de cinco millo- 
previstas, según una revi tiene mucha influenciaenes- гю ha terminado con DBRS y Kroll Bond Ra- las transacciones de tamaño — nesdeeuros. 

de documentos reglamenta- te aspecto”. tings Agency, que aceptaron medio. Son Estados Unidos, Еп Francia la mejora ез del 

rios recientes. Invesco ha reservado 50 pagar multas menores Franciae Italia. Los tres están — 22%. Los 7,14 millones que ha 

bien el personal regula- millones de dólares en rela- de mensajes de texto; Las firmas de private entre los objetivos de su ex- — conseguido consolidan la ac- 


dor ha seguido adelante con сібп con la investigación dela BlackRock también coopera equity, incluidas Blackstone y — pansión internacional y todos = tividad en elen la cuarta posi- 
sus esfuerzos de cumplimien- SEC, además de “un asunto — conlaSECenlainvestigación Аройо, también han reserva- Һал elevado la facturación en — ción, cada vez más asentada 
to, impulsados por preocupa- | regulatorio separado”, según — demensajesdetexto, do fondos paracubrirlasmul- el primersemestredelaño. por delante de Alemania. 

ciones de que el manteni- una presentación reciente. Moody's ha llegado a un — tasqueesperan. Italia registra el mayor cre- Reino Unido es el gran 
miento deficiente de registros — Charles Schwab reconoció principio de acuerdo con la Los gestores prefieren evi- cimiento. Laentidad hamulti- mercado europeo que está vi- 
podría poner en peligro otras que incurrió en un cargo de SEC que incluiría una multa tar los litigios cuando sea ро- — plicado рог 3,65 veces las ven- viendo la crisis más aguda en 


investigaciones, los defenso- 43 millones de dólares rela- de 20 millones de dólares. Y «Ме y asumir la multa como {а que logró en el país en el las operaciones medianas, pe- 
res de la industria de la inver- — cionado con la investigación S&P Global Ratings está еп — uncostedehacernegocios. mismo periodo del año pasa- го no es el único, “La mejora 
sión están cada vez más preo- do, hasta rozar los 3,1 millones enel mercado de M&A [siglas 
cupados por tener que pagar deeuros EsciertoqueenSue- еп inglés de fusiones y adqui- 
multas elevadas a un regula- ciaha subido más, pero el país mes] по ha llegado toda- 


dor que, según ellos, está ex- transalpino es una de lasgran- ма al mid market, segmento 


ае en Decenas de financieros тетке o аара 


Nuestra preocupación mayor pesoen losresultadosy de se produjo unacaída global 
con la ampliación del alcance además es el único entre sus del 14% respecto al año ante- 


талией pagarán casi 400 millones reload pre ia 


exámenes para cubrir a los pera en ingresos la marca del сего y 500 millones de dóla- 


gestores de activos es que la primer semestre del histórico res (460 millones de euros), 

puede estar yendo más WilSchmitt.FT El sector cree que la am- 2021, ип año récord para іа señalael banco deinversión. 

allá de lo querealmentesere- Veintiséis empresas de pliación de los parámetros banca de inversión. El impul- La implantación interna- 

quiere”, dijo Ken Fang asesor Wall Street acordaron el de la investigación sobre- 5 es más 

general asociado del Invest- | pasado miércoles pagar pasa sus límites, puesto que ido, pero la mejora del negocios de la entidad han 
ment Company Institute. 393 millones de dólares ala las normas de conserva- 33% hace que ingrese mûs de permitido limar esta caída 
Bajo la presidencia de Gary Comisión de Bolsa у Valo- ción de registros son dife- 78millones, tercer puesto. mundial en sus cuentas hasta 
Gensler, la SEC ha presiona- гез para resolver la última rentes para los gestores de Por delante está España, el 9,3% que se reducen los in- 
do para perseguirlamalacon- ronda de cargos por men- fondos. que pierde un 5,6% de su fac- gresos globales en el primer 
ductacon “un claro énfasisen sajes de texto y mensajería ие hubieran pagado de Gurbir Grewal, de la 4- turación y se queda еп 313 semestre. Pero Alantra tam- 
la búsqueda de teorías creati- Фе empleados en platafor- otromodo. visión de cumplimiento de millones. También Reino — bién lleva tiempo en un pro- 
vasde aplicación de laley”, di- таз сото WhatsApp so- Іа investigación inicial- la SEC, dice que quieren Unido está por encima, pero ceso de adelgazamiento para 
jo David Oliwenstein, ехаю- | breasuntoscomerciales. теме se centró en los — garantizarelcumplimiento а distancia cada vez es me- adaptarse a lo que considera 
gado de cumplimiento de la Ameriprise, Edward Jo- grandes bancos de inver- delos requisitos esenciales — пог. El negocio británico lo- Із nueva realidad del negocio 
y socio del bufete nes, LPL Financial y  siónyahorasehacentrado — paraprotegeralosinverso- gró superar al español como Фе la banca de inversión. Ha 
bury Winthrop Shaw Raymond James se en- еп los brókeres de Bolsa у гез y el buen funciona- principal mercado de Alantra = recortado gastos, ha reducido 
cuentran entre los grupos — los asesores de inversión. miento delos mercados”. en el primer semestre де elbonusdesus directivos y ha 


“Obviamente, existe un 2021. Entonces ingresaba casi ajustado plantilla. 
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LA SESIÓN DE AYER 


El Ibex avanza y reconquista los 11.000 puntos 


SUBE EL 1,4%, HASTA 11102 PUNTOS/ El principal índice español suma siete sesiones consecutivas de subidas, su mejor racha en 


positivo desde marzo, en las que se ha anotado el 5,16%. La revalorización en el año roza el 10%. 


RPM. Madrid 
El Ibex 35 fue ayer el mejor indice 

con un avance del 1,4%, 
hasta los 11.102 puntos, gracias a 
un buen comportamiento de la 
práctica totalidad de sus valores, 
pues solo Indra cerró en negativo, 
con un testimonial descenso del 
0,36%. Una veintena de valores fi- 

соп alzas superiores al 
1% y cuatro de ellos superaron el 
2% de revalorización: Acciona, el 
3,03%; Sabadell, el 2,72%; Grifols, 
el 2,57%; y ArcelorMittal, el 
227%. 

El principal indicador de la Bol- 
sa española se acerca a los 11.202 
puntos en los que cerró el 30 de ju- 
lio, la sesión previa a desatarse las 
caídas por el temor a un aterrizaje 
duro de la economía, tras 
‘паг siete sesiones consecutivas en 
positivo, su mejor racha desde 
marzo en la que se anotado el 
5,16%. El avance en el año es del 
99%. 


Jackson Hole. La sesión de ayer 
careció de alicientes y datos eco- 

nómicos. Todas las miradas están 
ya puestas еп el jueves, cuando se 
inicia el encuentro de banqueros 
centrales de Jackson Hole, organi- 
zado por la Reserva Federal (Fed). 
El viernes hablará el presidente 
del banco central estadounidense, 
Jerome Powell, y “esperamos se 
pronuncie sobre la estrategia a 
medio plazo de la Fed", asegura 
Seth Carpenter, economista jefe 
de Morgan Stanley. 

El mercado descuenta ahora un 
marco de crecimiento económico 
y desinflación. Goldman Sachs ha 
recortado la probabilidad de гесе- 
sión de Estados Unidos para el año 
que viene del 25% al 20%. 

“Los mercados siguen pendien- 
tes de ver cómo evoluciona la eco- 
nomía estadounidense, pero el 


en renta variable vuelve a estar 
moderadamente sobrepondera- 
do, tan solo una semana después 
de caer а infraponderado, aunque 
muy por debajo delos máximos de 
mediados de julio, que estaba en la 
parte alta de la media histórica. 


Europa. El resto de Europa con- 
cluyó con ascensos en el Сас 40, 
del 0,7%; en el Ftse Mib, del 
0,68%; en el Ftse 100, del 0,55%; y 
enel Dax, del 0,54%. 

peas centraron la atención de los 
inversores después de que Alema- 
nia esté en posición de suspender 


DEMENOS AMÁS Intradía Ibex 35, en puntos • 19/08/2024 
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El Ibex vuelve al nivel Elindicador pasa comodo Elíndice busca mayores 
psicológico de los 11000 de la media sesión. cotas tras la apertura de 
puntos, cota que no perderá estable por encima del Wall Street y termina el día 
durante el resto dela jornada. 11050ysinfisuras. еп zona de máximos diarios. 
Expansión Fuente: Bloomberg 
LOS PROTAGONISTAS DEL DÍA 
Los valores дие más suben y bajan, еп % 
Acciona 303 Indra -0,36 
Sabadell 2n М кз: _ 029 
Grifols 257 ES Repsol 039 
ArcelorMittal = 22 2 кем 042 
Inditex 195 ЕЎ 046 
BBVA 182 Unicaja 0.50 
[ЖЯ Fuente Bloomberg 


de forma inmediata los envíos de 
armamento a Ucrania. Saab fue el 
peor parado, con una caída del 
5,35% (ver pág3). 


Rachahistórica del S&P 500. El 
índice más popular del mundo, el 
S&P 500, cerró la sesión con un al- 
za del 0,97%. Encadena ocho jor- 
nadas consecutivas en positivo, su 
mejor racha desde noviembre del 
айо pasado. Un registro que se ha 
repetidoseis veces desde 2009, se- 
gún Bloomberg, 


El Dow Jones se anotaba el 
0,58% y el Nasdaq, el 139%. Los 
inversores en renta variable esta- 


parqués, JPMorgan asegura res- 
pecto a la Bolsa estadounidense 
que, si bien el potencial alcista pa- 
rece más moderado que lo que 
pronosticaban a principios de año, 


Euro/dólar. El euro se refuerzaen 
máximos anuales frente al dólar, al 
alcanzarlos 1,107 unidades de divi- 
sa estadounidense. 


eventos 
UD A 


—> COTIZACIONES 
сет 
һех35 10250 


Cotización en euros 
Variación (9) 
т cotización ТД 
Acciona. 122500 303 2245 -810 
Acciona Ener 20560 098 720 %% 
Acerinox 9240 148 1529 1328 
AS 069 5002 15 
Aena 175.700 063 3990 707 
138 3364 
ArcelorMittal 227 437 1942 
B. Sabadell 910 22 263 7156 
В Santander 135 3486 1337 
Bankinter 7812 1 15334, 
BVA 10 4601 42) 

CaixaBank 117147 4342 
Celine Telecom 60 103 1533 
Colonial 5445 129 809 1626 
fnagis 029 167 1051 
Endesa 091 468 0% 
Ferrovial Se 07 34% 10% 
ШТП 2190 0% 7987 1618 
Grifols 8688 257 4350 43/7 
WG 2021 105 7808 1348 
без. 162 860 573 
бех 47500 1% 5867 2047 
йа 035 3146 1757 
Logista 21520 18 33 1242 
Маре 22%2 O0 7% 1539 
Merlin Properties 10700 05 МЫ 6% 
Кашу 23000 0] ПО Ин 

Brands B 24100 143 == 
Redeia 16800 042 830 е 


Unicaja Banoo 1212 050 1368 3618 
EURO 


Evolución del euro, en dólares. 


31MAR2022 19 А60 2024 


Fuente Bloomberg 
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Los inversores Alemania zarandea al sector 


aumentan la 
exposición en Bolsa de Defensa europeo en Bolsa 


George Steer. FT DUDAS A FUTURO/ La posible suspensión de envíos de armamento de Alemania а 
Los inversores que redujeron Las turbulencias de Ў > 2 
а аи. las bolsas en agosto Ucrania agita las cotizaciones de las empresas con más contratos con Berlín. 


ble durante un episodio de refuerzan la idea de 

volatilidad del mercado а un favorable entorno — R.Paza мото 

principios de agosto han au- macroeconómico Las acciones de defensa curo- UN BACHE DENTRO DE UN BUEN AÑO 
mentado drásticamente sus pea cayeron ayer con fuerza — Evolución en Bolsa, en %. 

posiciones a medida que ls ------------- después que el diario Frank- Eel alo 

Cotizadas mundialesrepuntı. El S&P 500 estê a fnerAligemeneZetimgpa А“ Ш 


ban la semana pasada, según menos de un 2% del blicase el fin de semana que ШЕШЕН ПЕНЕН 
muestran los datos de Deuts- máximo histórico Alemania, el principal provee- Saab -5,35 60.14 
che Bank. que marcó dor de ayuda militar de Europa 

En una señal de la rapidez el pasado julio a Ucrania, se plantea dejar de Hens На 41,64 


соп la que los mercados зе atender las nuevas solicitudes 
han recuperado de la drástica de armamento de Kiev de for- 
liquidación de la semana pa- mejor desempeño semanal та inmediata. La información КПК 
зада, con un salto brusco para desde noviembre, la volatili- afirmaba también que el gasto 
recuperarse por completo de dad disminuyó y una serie de еп defensa se reducirá a la mi-  Rheinmetall 
la caída [de la semana ante- datos económicos estadouni-  taden2025. 

rior] “y ahora vuelva a estar denses sólidos disiparon los Las miradas recalaron en el 
muy por encima de la media temores de una desacelera- fabricante sueco de equipos de 
de nuevo”, según explicó ayer ción inminente. defensa Saab, que se dejó el 
Deutsche, Ayer, el S&P 500 de Wall 5, 

La liquidez se ha volcado Street subió un 0,2% poco 
en opciones sobre indices después de la apertura de la 
grandes de acciones tecnoló- — Bolsade Nueva York, antes de 
gicas, cíclicas y defensivas, Іа reunión de esta semana еп cante de equipos de defensa 

Las carteras de seguimien- Jackson Hole de los banque- alemán Hens resto el 4,64%;y Thales 
tode tendencias, incluidos los тов centrales de todo el mun- 1а armamentística alemana 


Kongsberg 


BAE Systems 


-4,64 
-4,06 
196 

Dassault Aviation -0,96 
-0,9 
-0,81 
-0,64 


fondos de “control de volatili- do. El índice está a menos де Rheinmettal bajó el 1,96%, Femin A 
dad”, que compran cuando ип 2% del máximo histórico aunque por momentos des- 

los mercados están relativa- — dejulio, cendióel5/05%, porquesetra- revalorización del 470% des- fuego en Gaza, una posibili- 
mente tranquilos y venden “Incluso los bajistas ha- de que se iniciase la invasión Las caídas se dad que ahora vuelve a men- 
durante periodos de turbu- brian tenido dificultades рага rusa de Ucrania y marcó má- producen tras un cionarse, “Las valoraciones 
lencia para contener las pér- | encontrar datos que justifica- sy о ximo de 563,2 euros el vier- imponente ‘rally’, presentan más riesgos a la ba- 
didas, también han “aumen- гап los recientes temores de vehiculos de combate para пе Los datos de Bloomberg recuerdan los ја que al alza”, asegura Gold- 
tado significativamente” su — recesión”, señala Neil Shea- Ucrania. Por otro lado, la aus- muestran queestienunaci- expertos man Sachs, 

exposición a la renta variable, ring economistajefe de Сар- (Часа Renk descendió el ra situación de sobrecompra. Bernstein señala que las 


aunque su exposición sigue — tal Economics. 4,06%; Kongberg, el 0,9%; баш se anota el 60,14% en el empresas de defensa europea 
estando “muy por debajo de Los futuros sugieren que ВАЕ Systems el 0,81%; Das- año, después de firmar un ré-— 14,47 veces. Goldman Sachs se encuentran en una mejor 
105 máximos históricos”, aña- 10 inversores esperan cuatro аши Aviation el 0,96%; y Tha- соі de 272,2 coronas suecas señala que, históricamente, el posición que las estadouni- 


de Deutsche, recortes de un cuarto de рил- les, el 0,64%. Todos ellos — (unos239euros) a principios sectorhacotizadoconundes- denses porque espera que el 
El rápido retorno delacon- (о porcentual en los tipos de cuentan con pedidos para — dejunio. cuento del 10% frente al Euro crecimiento de sus beneficios 
fianza de los inversores se interés por parte de la Reser- Ucrania. El sector en conjunto suma Stoxx 600. La entidad esta- sea superior a las de sus ho- 


produce apenas quince días уа Federal para finalesdeaño. — Los expertos señalan que el 24,29% desde enero y зе — dounidense ya señaló en abril — mólogas del otro lado del 
después de que los mercados Hace apenas dos semanas, al- hay que poner en contexto las anota un 88% desde que em- que empresas como Rhein- charco. Eso sí, señala que el 
bursátiles mundiales cayeran gunos pedían un recorte de caidas, porque la posible sus- — pezólaguerren Ucrania metall, ВАЕ Systems o Saab descuento de valoración del 
porlacreciente preocupación emergencia de medio punto — pensiónnoafectaaloscontra-— El sector cotiza caro si se — cotizaban а múltiplos muy 50% al que cotizaban estos 
de que la economía estadou- porcentual antes de la reu- tosya firmados y estos valores atiende al PER (ratio pre- exigentes, lo que planteaba la valores europeos frente a los 
nidense se encaminaba hacia — nión de septiembre dela Fed. llevan acumulado un gran ra- — cio/beneficio) estimada de pregunta de si seguía siendo estadounidenses a principios 
una recesión. Los inversores de renta fija Шу. Rheinmettal es еї mejor 2686 veces, mientras que el шаа ventaja invertir en ellos, de 2022, antes de producirse 
Una fuerte apreciación del — parecen igualmente optimis- ejemplo de ello. Se dispara en еї indice de referencia euro- Ел aquel momento estaba so- Па invasión de Ucrania, ha de- 
yen japonés había acelerado — tas y, en su gran mayoría, es- — elañoel9206%,acumulauna рео, el Euro Stoxx 600, es de bre la mesa un posible alto al — saparecido. 
Simultáneamente una rever- peran un “aterrizaje suave” 
sión del carry trade del yen, йе la economía estadouni- 
alimentando lo que se convir-.— dense, según una encuesta del 
tió en la liquidación diaria Bank of America. DE COMPRAS POR EL MUNDO Por Joaquín Tamames 


pronunciada en la Bolsa Tres de cada cuatro en- 


тар то desde el Lunes Ne- cuestados esperan que la in- . . . 
mewe олатай. Cardinal Health se diversifica 


tización delas accionestecno- шпа recesión, según una en- 
lógicas de gran capitalización, cuesta de BofA а 48 bancos, 
en particular, sufrió fuertes compañias de seguros y fon- Cardinal Health es junto con Esunnegociodealtovolu- sos yeltopS,el51%. en 18 años, correspondieron 
caídas por una salida apresu- | dos de pensiones. La geopoli- McKesson у Атегіѕошгсе- men у bajo margen, уепе Cardinalestáevolucionan- а las distribuidoras y 5.000 
rada de unas pocas operacio- tica sigue siendo la preocupa- Bergen uno de los tres gran- айо fiscal 2024 cerrado el 30 do desde unaempresadistri- millones al fabricante, John- 
nes muy concurridas. ción [número uno), pero en des distribuidores estadouni- de junio tuvo ingresos de son & Johnson. Por este mo- 
“En un lapso de dos breves segundo lugar se encuentran — denses de fármacos y produc- 227.827 millones de dólares propios, tivo, Cardinal -que sustituyó 
A A A GID Lea E SR EES ае Со Е ра 
dos Unidos parecen haberlo- monetaria del banco central”. macias, gobiernos y otros. El ajustado de 2.414 millones mentos. En 2022 las tresdis- dos 5900 millones, El grupo 
grado una recuperación to- Las turbulencias de este mes modelo de negocio se basaen (+163) y atribuido ajustado = tribuidoras fueron parte de — capitaliza en Bolsa 26.800 
tal”, dice Mandy Xu, directo- en los mercados simplemente ие las compañías farmacéu-  de1.856 millones (+219). un acuerdo extrajudicial de millones de dólares y la coti- 
ra del de mercado де deriva- han servido para reforzar la = ticas venden alos distribuido- Sus dos principales clien- 26000 millonessobresures- zación ha multiplicado рог 
Чозеп СВОЕ Global Markets. convicción de los inversores | resyéstosdistribuyencapilar- tes, CVS Health y OptumRx, — ponsabilidad en la epidemia — 2,5 veces en cinco años. Car- 
La semana pasada, lasbol- еп un entorno macroeconó- mente, соп 40.000 entregas aportan el 25% y е16%,гез- de los opioides, de los que dinal emplea 48.000 perso- 
sas mundiales tuvieron su micofivorable”, dijo BofA. —  diariasenelcaso de Cardinal. pectivamente, de los ingre- 21000 millones, pagaderos пак, 
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FINANZAS & MERCADOS 


БЕ LEX COLUMN 
с. 
TIMES 


Los imitadores 
para bajar de peso 


P regunta sorpresa: 


dad que mejor evolución 
ha regîstradoen los últimos 
a ob- 


via sería Novo Мог 
Eli Lilly. Pero en realidad 
noesasi, 

А las dos empresas, lide- 
res en tratamientos para 
perder peso, les ha ido bien. 
Pero Hims & Hers Health, 
una empresa que comenzó 
a vender imitaciones de es- 
tos medicamentos, lo ha he- 
choaún mejor. Las acciones 
de la nueva empresa con se- 
de en San Francisco han su- 
bido más del 120% desde 
agosto pasado. Eli Lilly ganó 
un 67% y Novo, un 44%. 
rto que Hims, que 
empezó vendiendo medica- 
mentos para la disfunción 
eréctil y la сайда del cabello, 
ез una empresa mucho más 
pequeña, con un valor de 
mercado de menos de 3.500 
millones de dólares. 

Las acciones también 
partían de una base más ba- 
ja. Eli Lilly vale 876.000 mi- 
Попез de dólares, mientras 
que Novo es una compañía 
de más de 3 billones de co- 
топаз danesas (443.000 mi- 
Mones de dólares 

Aún así, el fuerte repunte 
del precio de las acciones de 
Hims subraya cómo la de- 
manda explosiva, junto con 
la escasez de oferta de We- 
кому, Ozempic, Zepbound y 
otros medicamentos GLP-1, 
ha creado una enorme 
oportunidad de negocio pa- 
ra los fabricantes y vende- 
dores de este tipo de medi- 
camentos. 

Los medicamentos com- 
puestos no son genéricos. 
Son copias. Están elabora- 
dos con el mismo principio 
activo que los medicamen- 
tos de marca, pero en una 
farmacia especializada, no 
en una compañía farma- 
céutica. 

No cuentan con la apro- 
bación de la Administración 
de Alimentos y Medica- 
mentos de EEUU (FDA), 
"Tampoco, como explica la 
start up rival de salud digital 
Ro, “se ha supervisado su 
seguridad y eficacia”. 

Sin embargo, cuando hay 
escasez se permite su fabri- 


medicamentos para bajar 
de peso GLP-1, que actúan 
imitando una hormona pro- 


Productos de Hims & Hers 
Health. 


ducida en el intestino раға 
suprimir el apetito de una 
persona y regular el azúcar 
ensangre. 

Fundada en 2017, Hims 
salió a Bolsa apenas cuatro 
años después a través de un 
acuerdo con una рас. 

La empresa aún no haob- 
tenido beneficios. El año pa- 
sado informó una pérdida 
neta de 23,5 millones de dó- 
lares sobre unos ingresos de 
872 millones de dólares. La 
acción pasó la mayor parte 
de 2021 a 2023 cotizando 
por debajo de su precio is 
cial de 10 dólares. 

Pero las acciones se dis- 
pararon después de que en 
mayo anunciara que co- 
'menzaría a vender una ver- 
ión de Wegovy. 
siguió con Із noticia de la 
compra de una farmacia pa- 
ra garantizar el suministro. 
Los inversores han salido 
ganando. 

La demanda de fármacos 
GLP-1 parece insaciable. La 
versión de Hims, que tiene 
un precio de sólo 199 dóla- 
res al mes, es sustancial- 
mente más barata que los 
1000 dólares de la versión 
de marca. 

Aspectos como la seguri- 
dad y la eficacia despiertan 
mucha polémica Tanto No- 
vo como Lilly han presenta- 
do numerosas demandas 
para intentar detener la 
venta de imitaciones de sus 
medicamentos. 

Luego está la cuestión de 
qué sucederá cuando no ha- 
ya escasez de medicamen- 
tos de marca. Los inversores 
que han subido las acciones 
este año podrían llevarse 
unasorpresa. 


Las minas de hierro pierden en 
Bolsa 100.000 millones de dólares 


CAE EL PRECIO DEL MINERAL/ La menor demanda por problemas del sector 
inmobiliario chino amenaza las ganancias de ВНР, Rio Tinto, Vale y Fortescue. 


Harry Dempsey/Nic Fildes. ЕТ. 
Los precios del mineral de 
hierro han alcanzado su nivel 
más bajo en dos años debido a 
queelafectado sector inmobi- 
liario de China deprime la de- 
manda de acero, amenazando 
con reducir las ganancias de 
las mayores empresas mine- 
ras del mundo. 

Los precios del ingrediente 
clave para la fabricación de 
acero han caido mås de un 
tercio desde principios de 
año, eliminando en total alre- 
dedor de 100.000 millones de 
dólares de capitalización en 
Bolsa de las cuatro grandes 
mineras: BEP, Rio Tinto, Va- 


а de несе par 
entrega en Qingdao ha caído 
hasta 92.2 dólares por tonela- 
da elnivel más bajo desde no- 
viembre de 2022 y por debajo 
del nivel clave de 100 dólares 
еп el que la producción de al- 
to costo empieza а no ser ren- 
table, según datos de Argus. 

“Los mercados están justi- 
ficadamente preocupados 
porque los precios del mine- 
ral de hierro puedan mante- 
nerse por debajo de los 100 
dólares por tonelada en el 
asegura Vivek 
“ommonwealth 


Hu Wangming, presidente 
Че Baowu Steel, el mayor pro- 
ductor de acero del mundo, 
advirtió esta semana que el 
sector estaba en crisis y en- 
frentaba un “invierno” “más 
largo, más frio y más dificil” 
que en las caídas del mercado 
anteriores de 2008 y 2015. 

El mineral de hierro es una 
fuente de ingresos para las 
mayores empresas mineras 
del mundo, como BHP y Rio 
Tinto, ya que les proporciona 


los inversores y una base sóli- 
da para el crecimiento de 
otras materias primas, como 
elcobrey los fertilizantes. 


Descenso del cobre 
Lacaída del mineral de hierro 
se ha visto agravada para las 
mineras por el des- 
censo del cobre de casi una 
quinta parte desde su máxi- 
то histórico en mayo, а alre- 
dedor de 9100 dólares por to- 
nelada, ya que la débil deman- 
da china sofocó la demanda 
delosinversores. 
Sin embargo, las operacio- 
nes de las grandes empresas 


mineras en Australia y Brasil 


„ con mineral de 
hierro a 100 dólares por tone- 
lada, porque su costo es bajo. 
Ambos paises han export 
volúmenes récord en las últi- 
mos meses, 

Hasta hace poco, muchos 
ejecutivos по parecian inmu- 
tarse porlacaídadelademan- 
daenChina. 

El mes pasado, el director 
ejecutivo de Jakob 
Stausholm, dijo a Financial 
Times que la demanda de ace- 
ro para propiedades chinas 
había caido cien millones de 
toneladas, pero había ехреп- 
mentado un impulso de 40 
millones de toneladas gracias 
a la transición energética en- 
tre 2020 y 2023. Eso es una 
fracción de los 1.900 millones 
de toneladas de la producción 
mundial de mineral de hierro 
del año pasado. 

Los analistas dijeron que 
los grandes grupos mineros 
probablemente serian disci- 
plinados para evitar que los 
precios del mineral de hierro 
se desplomaran demasiado. 


Las grandes mineras mundiales sufren por la reducción de la demanda de acero. 


Los envios desde Australia y 
Brasil han comenzado a dis- 
minuir, y los datos de julio 
apuntan auna marcada caida. 
“El mineral de hierro es una 
industria muy bien estructu- 
rada”, dijo Bob Brackett, ana- 
lista de minería de Bernstein. 
“Las grandes mineras mun- 
diales controlan sus propias 
cadenas de suministro. De la 
misma manera que la OPEP 
no inundará el mercado [de 
petróleo], simplemente redu- 
сігі un poco la producción si 
el mercado no quiere sus to- 
neladas”. 

Sin embargo, las repercu- 


siones sobre el consumo de 
acero y mineral de hierro de la 
caída sostenida del mercado 
inmobiliario chino están 
preocupando a muchos їп- 
versores, después de que los 
inicios de construcción de vi- 
viendas cayeran una cuarta 
parte en la primera mitad de 
2024 tras dos años de con- 
tracción de dos dígitos. 


Actualmente, las acerías de 
China están obteniendo már- 
genes de ganancia negativos 
debido a un exceso de metal 
para la construcción, lo que 
aumentala presiónsobreellas 
para que reduzcan la produc- 
ciónafinde aumentar los pre- 
ciosy sobrevivir. 

BHP y Vale extrajeron mi- 
пега] de hierro en volúmenes 
récord en el primer semestre 
de 2024 y el producto а granel 
se está acumulando en los 
puertos chinos con existen- 
cias que aumentan un 28% 
hasta 150,4 millones de tone- 
Tadas en comparación con es- 
tamismaépocael año pasado, 
según SteelHome. 
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ECONOMÍA / POLÍTICA 


Las exportaciones caen un 2,4% en el 
primer semestre por la atonía europea 


DATOS DEL MINISTERIO DE ECONOMÍA/ Las ventas de las empresas al extranjero entre enero y junio caen hasta los 195.100 
millones de euros, con graves problemas para la industria más intensiva en energía, como la química o la metalurgia. 


Pablo Cerezal. Madrid 

El sector exportador ha per- 
dido brillo, lastrado tanto рог 
la debilidad económica de la 
eurozona, el principal socio 
comercial de la economía es- 
pañola, como por la pérdida 
de competitividad de buena 
parte de la industria, especial- 
mente aquella más intensiva 
еп energia, como la quimica. 
Todoellohahechoque lasex- 
portaciones de bienes y mer- 
cancías caigan un 2,4% en el 


respecto al mi 
del pasado ejercicio, lo que 
supone el tercer retroceso de 
1 serie histórica que arranca 
en 1995, junto con los deriva- 
dos de la Gran Recesión en 
2009 y де la pandemia del co- 
ronavirus,elaño 2020. 

Entre enero y junio de este 
año, las empresas españolas 
exportaron 195105,5 millones 
de euros en mercancías al ex- 
terior, un 24% menos que en 
el mismo periodo del año pa- 
sado. En cambio, las importa- 
ciones retrocedieron un 2,5%, 
hastalos210.927,9 millones de 
euros, gracias a la relajación de 
10$ precios de los productos 
energéticos y algunas mate- 
rias primas, lo que arroja un 
déficit comercial con el exte- 
rior de 15.684,1 millones de 
euros, algo inferior al del pasa- 
do ejercicio (16.420,4 millo- 
5). Un ajuste del déficit que 
permitió al ministro de Eco- 
nomía, Carlos Cuerpo, obviar 
108 malos datos de las ventas al 
exterior y celebrar que “el sec- 
tor exterior español continúa 
mostrando su resistencia en el 
complejo contexto interna- 
cional” al reducir el desequili- 

De hecho, este complejo 
contexto internacional es el 
principal problema para el 
sector exterior, 
te, la atonia de la demanda en 
la eurozona, hacia donde se 
dirigen más de la mitad de las 
exportaciones nacionales, 
que se anota un retroceso еп. 
las exportaciones del 4% 
anual, si bien las empresas es- 
pañolas con intereses en el 
extranjero también se han 
visto afectadas por la frag- 
mentación del comercio in- 
ternacional entre Europa y 
Asia por la guerra en Ucrania 
y los problemas en el canal de 
Suez у por la caída де los pre- 


RADIOGRAFÍA DEL SECTOR EXPORTADOR 


>Ex] 


En millones de euros 


ІСІ variación interanual, en % 


2015 2016 


2018 2020 
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cios de algunas materias pri- 
mas entre los grandes pro- 
ductores, como los países lati- 
noamericanos (9,1%) y los de 
Oriente Próximo (6,7%). En 
cambio, solo hay tres merca- 
dos al alza, pero apenas con- 
centran, combinados, el 18% 
de las exportaciones españo- 

las; Oceanía (que crece un 
152%), África (2,3%) y los pai- 
ses europeos fuera de la 
Unión Europea (21%). 


со, con un alza del 6,2% res- 
pecto al primer semestre de 
2023, con lo que estos pro- 
ductos quedan a las puertas 
de convertirse en el primer 
sector de exportación de la 
economía española, casi em- 
patados con los bienes de 


yel 
sector del automóvil (1,2%). 
En cambio, en la vertiente ne- 
gativa, los productos quími- 
cos sufren un duro retroceso, 
al exportar un 13,8% menos 
de productos que el año pasa- 
do, seguidos de las semima- 


Cda си 


siva, ante la fuerte subida de 
precios frente a otros países. 
Deterioro 

Las empresas exportadoras 
han alertado ante el deterioro 
Че las exportaciones. El Club 
de Exportadores e Inversores 
mostró ayer su preocupación 


ante “la pérdida de dinamis- 
то" del sector exterior en el 
primer semestre del año in- 
sistiendo en que es necesario 
ayudar a las empresas a au- 
mentar sutamañoconelobje- 
tivo de incrementar la base 
exportadora (ver informa- 
ción adjunta) ya que, de otra 
forma, la caida de las exporta- 
ciones podría amenazar el rit- 
mo del crecimiento del PIB. 
Además, también advierte de 


quela Secretaria de Estado de 
Comercio no ha publicado 
datos sobre el comercio exte- 
rior en volumen, como suele 
hacer habitualmente, sino 
únicamente el precio total de 
las mercancías vendidas al ex- 
terior, lo queinvitaa “suponer 
que el descenso en volumen 
de nuestra exportación ha si- 
do másacusado que en valor”, 
debido a las subidas de pre- 
cios, “Nuestras subidas de 
precios nos hacen menos 
competitivos en Europa, úni- 
со continente donde tenemos 
un fuerte superávit comer- 
cial”, avisa. 
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Nuevo récord de deuda, que se sitúa 


lejos del objetivo del Gobierno para 2024 


ALALZA/ El endeudamiento público se disparó hasta la cifra récord de 1.62 billones de euros en junio 


y se situó en el 108,2% del PIB, más de tres puntos por encima de la meta del Ejecutivo para este año. 


.Díaz. Madrid marzo se debe esencialmente 
А mediados de julio, el minis- al crecimiento económico y, 
trode Economia, Carlos Cuer- por tanto, al menor peso relati- 
po, dibujó una trayectoriades- vo de la deuda sobre un PIB 


cendente del endeudamiento 


que, aunque ralentizado res- 


EL ENDEUDAMIENTO PÚBLICO, EN CIFRAS RÉCORD 


Deuda del conjunto de las AAPP según el protocolo de déficit excesivo, 
En billones de euros. 


100% que promete el Gobier- 
no. En septiembre, España de- 
Бега retratarse de nuevo ante 
Bruselas y presentar un plan 
de ajustes plurianual en el que 
se comprometa a una senda 
descendente де la deuda en los 
próximos años. Si ese ajuste se 
acomete a siete años e incluye 
reformas estructurales, el 


público, que situó en el 1051% pecto a años anteriores, conti- apretón de cinturón puede 
del PIB este año, en el 103,6% núa al alza En otras palabras, rondar los 5.300 millones de 
en 2025 y por debajo del 100% — unmagroconsuelo, porque los eurosalaño. 

еп 2027. Sin embargo, los da- — datos muestran que el endeu- El 90% de la deuda acumu- 
tos evidencian que la gran hi- damiento público sigue ba- lada hasta junio corresponde 
poteca que supone la deuda — tiendo récords en cifras abso- al Estado, 1,46 billones, tras 
soberana para las futuras ge- lutas y que, pese al adelgaza- dispararse en 54.283 millones 
пегасіопев no solo no зе redu- miento de la ratio de deuda so- desde diciembre y en más de 
ce,sino que sigue creciendoen — brePIB,amitad деаћозирезо | 1568 301.000 millones desde finales 
términos absolutos, registran- | sobre la economía superaba de 2020 por efecto de las і 
dolas cotas másaltas desu his- соп creces el objetivo del Go- gentes medidas anticrisi 
toria, En junio, el endeuda- bierno para todo el año: en 3,1 plegadas por el Gobierno, pri- 
mientodelconjuntodelasAd- puntos porcentuales de PIB о, mero por la pandemia y des- 
ministraciones Públicassedis- si se prefiere, еп más de pués por la guerra en Ucrania, 
paró hasta la cifra récord de  45000mil JUN JUL AGO SEP ОСТ NOV ОС ЕМЕ FEB MAR ABR MAY JUN la crisis energética y el shock 
162 billones de euros tras ha- El nuevo salto cuantitativo па ашы  inflacionista. Las CCAA tam- 
ber aumentado en más де deladeuda pública se produce bién han aumentado su deuda, 
51000 millones desde finales en plena reactivación de las re- que pasó de 325.234 millones 
de 2023, según se desprende glas fiscales dela UE, que fijan — Otrocantaresladeuda Bruse- | duración Esa hoja de ruta de — deudamiento público no solo еп diciembre a 337.892 millo- 
de los datos actualizados ayer ип techo máximo del 60% del las ya advirtió en su día al Со- — consolidación fiscalesloquele по menguará еп el próximo — nes en junio (12.658 millones 
porel Banco de España. PIB al endeudamiento y un bierno español de “elevados — llevan reclamando desde hace trienio, sino que pasará del más).Todoelloenuncontexto 


En términos de PIB, la ratio. déficit del 3% y han puesto a — riesgos para la sostenibilidad — tiempo el Banco de España, la 105,8% del PIB este año (7 dé- — enel que la prometida sobera- 
se situó en el 108,2%, ligera- — todos los Estados miembros — deladeudaa medio plazo" ује — Airef,el FMI ola propisComi- cimas más que el Gobierno)al піз fiscal a Cataluña drenaría 
mente por debajo del 108,9% — bajoelfocoy vigilanciadeBru- — urgió a diseñar e implementar sión Europea, hasta ahora sin 107,2% en 2026. Mientras, Ја = recursos al Estado y pondría 
соп que cerró el primer tri- selas. En junio, España logró ыла “estrategia de saneamien- éxito, organismos que, ade- — Airefvaticinaquesibienelen- еп jaque la reducción de la 
mestre, pero por encima del esquivar la apertura de unex- — toadecuada” quecontemplecl má і — deudamiento bajará hasta el así como su coste ysos- 
107,7% con que dio carpetazo pediente por déficit excesivo incremento exponencial de 105,3% este año (dos décimas — tenibilidad, tal como han ad- 
22023, cuando ya fue laccuarta соп la promesa a la Comisión — los gastos рог elenvejecimien- por encima de lo que prevéel vertido algunos de los propios 
mayor ratio de deuda sobre Europea de reducir hasta el to de la población: esto es, en Ejecutivo), еп 2027 seguirá — sociosdel Ejecutivo. 

PIB detodala UE. Laaparente 3% este mismo año la pensiones, pero también en por encima del 104% del PIB 

y tímida mejora respecto a ción entre ingresos у gastos. sanidad y cuidados de larga publicado en junio, que el en- frente а la ratio inferior al  Editorial/Págna2 


El recurso letal de la deuda 


José María Rotellar 


1 Gobierno sigue incremen- 

tando el endeudamiento de 

los españoles. Mientras mu- 
chos ciudadanos no pueden poner 
la calefacción en invierno ni el aire 
acondicionado en los momentos de 
más calor del verano, porque el cos- 
te de la energía les hace imposible 
pagar la factura; mientras muchos 
han dejado de utilizar el coche 
que no pueden llenar el де 
mientras a las familias cada vez les 
cuesta más comprar en el super- 
mercado y pagan más por menos 
cosas, al tiempo que, aunque ahora 
se relaje algo, han visto cómo les ha 
subido la cuota hipotecaria; mien- 
tras empresas y comerciantes ven 
encarecerse su financiación, el sec- 
tor público no se aprieta el cinturón 
y sigue gastando a manos llenas, en- 
deudando, para ello, a todos los es- 
pañoles. 


En junio ha aumentado la deuda 
еп 24.769 millones de euros, a razón 
Че casi 800 millones al día en los 30 
dias de junio, que se sitúa еп 1,624 
billones de euros de endeudamien- 
to, con más de 467.000 millones de 
euros de incremento desde que go- 
bierna Sánchez, según se recoge en 
las notas iniciales de deuda emitidas 
porel Banco de España. 

Ese recurso permanente a la deu- 
daesletal, pues puede poner en peli- 
боз а la economía española, tanto 

para financiarla si 
СЕ dijat de compras деуи 
-por ejemplo, si el Gobierno no 
cumple las condiciones económicas 
y financieras del BCE para aplicar la 
herramienta antifragmentación-, 
como por la repercusión de sus inte- 
reses en el presupuesto, que mer- 


por la reforma contraproducente de 
Escrivá, que lasconduce alainsoste- 


nibilidad-, por ejemplo, para poder 
pagar los intereses de su exceso de 


gasto, Además, esto es especialmen- 
te grave en estos momentos de altos 
tipos de interés, que afectarán nega- 
tivamente a los gastos financieros 
del sector público, tal como ya seña- 
laron hace tiempo diversas institu- 
ciones, como la AIReF y Funcas, por 
ejemplo. 

Cupocatalán 

Adicionalmente, el acuerdo entre el 


que si no colapsa se debe al sosteni- 
miento que de la misma haceel BCE, 
пада тоа que aso. 


Elincremento del gastos un pro- 
blema importante, con el déficit es- 
tructural, construido sobre un gasto 
desmedido que se ha ido consoli- 
dando en el tiempo, como principal 
problema. Asî, sobre la base de unos 
ingresos coyunturales, se ha ido asu- 
miendo un incremento del gasto 
anual en el sector público, especial- 
mente en el Gobierno de la nación, 
que nos lleva a la situación descrita 
deinsostenibilidad. 

Sánchez no sólo no rectifica, sino 
que agrava el endeudamiento de los 
españoles en el último mes. La ten- 
dencia, así, sigue siendo alcista -y así 
continuará mientras siga habiendo 
déficit, pues la deuda no es más que 
el sumatorio de los distintos saldos 
presupuestarios de cada ejercicio- 
con la aportación de inestabilidad a 
la economía que ello supone. 

De nada ha servido en los dos úl- 


que ha asfixiado más a las familias al 


по deflactar la tarifa del IRPF. 

La deuda vuelve a crecer sobre el 
PIB y llega al 108,29 en junio, que si 
по es mayor se debe a que el efecto 
del denominador derivado del cre- 
cimiento del PIB mitigará el cocien- 
te, pero sigue siendo muy elevado 
porcentualmente -hay que remon- 
tarse a hace más de cien años рага 
ver algo similar- y, lo que es más 
preocupante, creciente en valores 
absolutos. Es imprescindible, por 
tanto, reducir el gasto ineficiente, 
porque es el origen del problema y 
vuelve insostenible el manteni- 
miento de la estructura económica 
соп semejante endeudamiento. 

Aunque en la superficie no lo pa- 
rezca, el riesgo de que Sánchez deje 
la economía española estructural- 
mente peor que Zapatero en 2011 es 
elevadísimo, con una deuda suma- 
mente preocupante y unos graves 
desajustes de medio y largo plazo en 
la economia. Es, en definitiva, una 
política económica irresponsable. 
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NUEVO TRÁMITE! Е! EXPRESIDENT RECLAMA AL CONSEJO GENERAL DEL PODER JUDICIAL QUE ACTÚE CONTRA EL JUEZ PABLO LLARENA. EL INSTRUCTOR DE LA 
PRINCIPAL CAUSA DEL 'PROCÉS' RECHAZÓ EN JULIO ARCHIVAR EL DELITO DE MALVERSACIÓN POR VER CONTRADICCIONES CON EL DERECHO COMUNITARIO. 


El nuevo órdago de Puigdemont por la amnistía 


Ба 


El debate sobre la Ley де Amnistía y 
sus consecuencias se situó ayer de 
nuevoenel primer plano dela actua- 
lidad después de que el expresident 
de la Generalitat y principal rostro 
visible de Junts, Carles Puigdemont, 
denunciase al juez Pablo Llarena. Se 
trata del magistrado del Tribunal Su- 
premo que instruye la principal cau- 
sadel procés. 

El pasado! dejulio, Llarena deses- 
timó aplicar a Puigdemont la Ley de 
Amnistia. Es una decisión que el ex- 
president recurrió poco después, pe- 
ro el magistrado aún no se ha posi- 
cionado sobre su demanda. Ante es- 
te retraso, que en un escrito su de- 
fensa calificó de “injustificado” y 
“arbitrario”, el dirigente neoconver- 
gente considera que está “entorpe- 
ciendo” la aplicación de la norma. 
Portodoello, reclamó al Consejo Ge- 
neral del Poder Judicial (CGPJ) que 
sancioneal juez. 

En su auto, Llarena consideró que 
el delitodela malversación noesam- 
nistiable, de acuerdo con la normati- 
va comunitaria, una postura que 
también habían defendido los fisca- 
les del alto tribunal. El instructor 
también decidió mantener la orden 
de detención nacional contra Puig- 
demont y el eurodiputado electo de 
Junts, Antoni Comin, quien también 
firmó el escrito que presentó el ex- 
president. Comín fue elegido en las 
elecciones comunitarias del pasado 
junio, pero la Junta Electoral acordó 
en julio dejar su escaño vacante, ya 
que nose desplazó a Madrid para re- 
coger el acta, porque desde 2017 está 
huidoen Bélgica. 

El objetivo de Puigdemont y Co- 
mín es beneficiarse de la Ley de Am- 
nistía, que hasta finales de julio era la 


Eropa Press 


El expresident de la Generalitat y principal rostro visible de Junts, Carles Puigdemont, en una imagen de archivo. 


gran concesión que el PSOE había 
concedido a los partidos indepen- 
dentistas, cuyos votos son indispen- 
sables para el Gobierno de Pedro 
Sánchez. Ahora, acambio de facilitar 


prerrogativas como un concierto 
económico para la comunidad y el 
blindaje de la lengua catalana. 


¡de oposición frontal 
Sinembargo, para Junts, ERC única- 
mente ha conseguido migajas, por lo 
que su estrategia de oposición a Ша 
va aser total. Ayer, solicitó la compa- 
recencia en el Parlament del presi- 
dent y, al mismo tiempo, se prevé 
que el congreso que hará en otoño 
no sólo sirva para volver a situar a 
Puigdemont en la presidencia del 

, sino que también someterá 


avotación dela militancia su política 
dealianzasconel PSOE. 

La decisión de ERC de adelantar 
Las elecciones catalanas al pasado 
тез de mayo alteró los planes del 
Gobierno, que acabó renunciando a 
aprobar los Presupuestos Generales 
del Estado (PGE) de 2024. El Ejecu- 
tivo del PSOE y Sumar decidió cen- 
trar sus esfuerzos en las cuentas de 
2025, pero Junts votó en contra del 
objetivo de déficit а finales de julio, 
por lo que los planes de la coalición 
gubernamental se complican toda- 
vía más. Ayer, con su recurso contra 
Llarena, el expresident lanzó un 
nuevo gesto de contundencia. 

Mientras, la justicia sigue anali- 
zando caso por caso si se aplica la 
amnistía. En poco más de dos meses 
desde su entrada en vigor, al menos 
102 personas han sido exoneradas 


de sus condenas y han visto cancela- 
dos sus antecedentes, incluidos los 
Policiales Entre ellas, figura la secre- 
taria general de ERC y artífice del 
pacto con el PSC, Marta Rovira. Re- 
gresó a Cataluña en julio, tras el ar- 
chivo en otra de las grandes causas 
del procés, a raiz де un error procedi- 
mental a la hora de ampliar el plazo 
deinstrucción. 

El ministerio público estima que 
en total, la norma podría beneficiar a 
486 personas procesadas o condena- 
das en 82 causas distintas, aunque la 
última palabra corresponde a cada 
tribunal. La mayoría de las asocia- 
ciones de jueces han expresado pú- 
blicamente su rechazo a la medida, 
enespecial, la mayoritaria, la Asocia- 
ción Profesional de la Magistratura 
(APM), quien consideró que esta 
norma es “el principio del fin de la 


democracia 
Esta entidad, la Asociación Judi- 
cial Francisco de Vitoria y el Foro 
Judicial Independiente consideran 
que la norma atenta contra la ley eu- 
тореа y vulnera el Estado de Dere- 
cho. Es el mismo criterio que expre- 
saronlos fiscales del Tribunal Supre- 
mo, que recordaron que la Comisión 
Europea se ha mostrado muy firme 
en rechazar cualquier rebaja en las 
penas de malversación, en el marco 
Че su lucha para erradicar la corrup- 
ción. Su objetivo es que la condena 
minima en todos los países sea de 
cinco años de prisión. El Consejo 
Europeo -o sea, los estados- recla- 
mó en junio situarlo en tres y la Eu- 
rocámara en seis, por lo que el plazo 
exacto deberá acabarse de negociar 
por las tres grandes instituciones 
quevertebranla UE. 


Recursos por venir 
La aplicación de la amnistía no es el 
único frente que está abierto a nivel 
judicial. El PP acaba de anunciar que 
еп su recurso al Tribunal Constitu- 
cional (TC) contra esta norma, recu- 
sará a tres de sus miembros, entre 
ellos a su presidente, Cándido Con- 
de-Pumpido, y los dos miembros 
que proceden del Gobierno: el exmi- 
nistro de Justicia Juan Carlos Cam- 
po y la ex directora general en el Mi- 
nisterio de Presidencia Laura Díez. 
Paralelamente, está por ver la con- 
trovertida ley si acaba siendo impug- 
пада ante la justicia comunitaria. Si 
los tribunales de la UE admitieran a 
trámite el recurso, la norma queda- 
ría suspendida cautelarmente hasta 
que hubiera un fallo, El trámite po- 
dria tardar años, y Puigdemont ya Ва 
dejado bien claro que su objetivo es 
seguir protagonizando la vida politi- 
са española, a pesar de los males re- 
sultados que ha sufrido su partido en 
lasurnas. 


El CGPJ buscará el 2 de septiembre consensuar presidente 


Expansión. Madrid fallidas en poco más de una пі зе produjeron avances еп то Pablo Lucas y Pilar Teso. cas empataron a votos y aun- аг patente después de que 
Adossemanas de que se pro- semana, laúltimaelSdeagos- Таз negociaciones entre los Е pleno tendrá lugar apenas que los magistrados conser- los diez vocales conservado- 
pesene SUES BEE E A ааа на AES E 
dicial, el Consejo General del los jueces no logró el consen- vador, informa Efe. Sinem- — acto de apertura del Año Ju- рее el nombre de dos muje- еі rechazo del bloque progre- 
Poder Judicial (CGPJ) y el — sonecesario para un bargo, consciente de lo арге- Фй, quesecelebraráel5de res, Esperanza Córdoba y sista, incluir en el orden del 
Tribunal Supremo siguen sin candidato. La culpa es del — tadodelcalendario, el Сопѕе- septiembre, yenélintentarán Carmen Lamela, su propues- dia del pleno de ayer la elabo- 
presidente. El órgano de go- — equilibrado reparto de voca- јо acordó ayer celebrar un desbloquear, prácticamente та no sirvió para romper el racióndeuntexto derechazo 
bierno delos jueces se reunió (е pactado entre PSOE y PP nuevo pleno el próximo 2 de іп extremis, la designación de empate. Para acabar con el alas críticas de miembros del 
ayer рага abordar un cente- (diez cada uno), que hasta septiembre para intentar de- un candidato. bloqueo, al menos dos voca- | Gobierno al Tribunal Supre- 
паг largo de trámites urgen- — ahora ha impedido un соп- satascar el nombramiento, — Los diez vocales del ala (е de uno u otro sector ten- moenrelación a la ley de am- 
tes, referidos en su mayoría а senso para alcanzar la mayo- ие se dirime esencialmente progresista han puesto el drian que dar su brazo a tor- — nistía. Aludían a las contro- 
licencias о permisos, solicitu- гіа de tres quintos necesaria entre dos candidatos: los ma- acento en la necesidad de сег para alcanzar la mayoria vertidas declaraciones del 
des de compatibilidad, jubila- para que un candidato salga — gistrados del Tribunal Ѕирге- nombrar por primera vez a necesaria де 12 votos y lograr ministro de Transportes, 
cioneso prolongaciones enel adelante. una mojer de dicha sensibili- fumatablancasinuevopresi- car Puente, que cuestionó la 
servicio activo, pero no abor- Fuentes jurídicas señala- — Intentará consensuar — dad al frente del CGPJ y su dente o presidenta del CGPJ. — negativa del Supremo a am- 
dólacuestiónde supresiden- ron queen lareunióndeayer — yyy Ба 5 - Más allá de la renovación — nistiar a Carles Puigdemont 
cia. El Poder Judicial debia пі se trató el nombramiento U Candidato Че su cúpula y de las cuestio- afirmando que dicha decisión 
haber elegido a finales de ји- del futuro presidente оргезі- SOlotres días ambas diez vocales del ala conserva- пез burocráticas urgentes, la — noseentiende “ni desdelaló- 
lio asu nuevo presidente, pe- denta del CGPJ, que también de la apertura dora tienen su propio candi- división en el seno del nuevo gica juridica ni desde la lógica 
ro después de tres votaciones — loserádel Tribunal Supremo, del Año Judicial dato: Pablo Lucas. TesoyLu- Poder Judicial volvió a que- argumental”. 
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Kamala Harris ante su momento 


UNA CARRERA LLENA DE OBSTÁCULOS/ Aunque la candidata demócrata ha conseguido superar a Donald Trump en las encuestas, 


James Politi/F inar == 
Nancy Quarles, presidenta La Convención 


del partido Demócrata enel Nacional 

condado de Oakland en los demócrata 
suburbios de Detroit, halibra- arrancó este 

do muchas batallas políticas = Junes en Chicago 


en el indeciso estado de Mi 


chigan. Sin embargo, asegura ————— 
que hay “algo completamente Kamala Harris 
nuevo” en lo que ha sucedido aceptará este jueves 
desde que Kamala Harrissus- la nominación oficial 
tituyó a Joe Biden como can- сото candidata 
didato a la presidencia hace а ја Casa Blanca 


apenas cuatro semanas en las 
elecciones. “Nuestros teléfo- 


nos no paran de sonar, Nues- ге al ataque de los republica 
tro director de operaciones | nos, un mayor escrutinio de 
está desbordado porque hay su agenda política e interac 
voluntarios que se ofrecen а ciones improvisadas con los 
venir y ayudar”, explica. vota 

Cuando el partido demó- Mientras tanto, tendrá ade 
crata cerró filas en torno a másquelidiar con situaciones 
Harris después de que Joe Bi- económicas y geopolíticas de 
den se echara aun lado el mes las que deberá tomar las rien- 
pasado, confió a ciegas en que дав еп calidad de vicepresi 
la vicepresidenta fuera capaz denta, desde la respuesta de la 
de concentrar el voto al сеп- Casa Blanca a la crisis d 


tro izquierda de la política де Oriente Próximo hasta una 

EEUU, impidiendo que ralentización del crecimiento 

Trump ganara las elecciones | ylainflaciónen EEUL 

y recuperara la Casa Blanca, Donna Brazile, una vetera 
Hasta ahora, la apuesta рог na analista demócrata y ex 


Harris ha funcionado, En lo presidenta del partido, toda 
que supone un giro especta- | víacreeque Trump tiene ven- 
cular, ha alcanzado en los (аја еп la carrera contra la vi- 
sondeos al ex presidente у — cepresidenta: “Tiene que pre 
candidato del partido republi-— sentar argus 
cano e incluso lo está eclip- convincentes de que está 


sando en las encuestas nacio- — tanto de las preocupaciones 


nales, De repente, Trump ha — delagente”, afirma. La demócrata Kamala Harris aceptará el próximo jueves su candidatura oficial para las elecciones a la Casa Blanca. 
optado por ponerse a la de Por ahora, sin embargo, 
fensiva después de haber sido Harris está haciendo que раға el futuro de nuestra na- — durante los últimos dos me campaña de 2020 para la no- 
el candidato favorito durante Trump intente elaborar un — ción: una, la nuestra, centrada ses. Sin embargo, hay ciertas Ahora el 85% de los minación presidencial demó 
meses, mensaje eficaz contra ella, — enel futuro, yla otra centrada contradicciones sobre si Ha- demócratas están стаз, dela que ahora se ha re 
Harris ha celebrado gran- ahora que зи candidatura aún — enelpasado”, dijoalaaudien- rris está comenzando a ha- ilusionados con las  tractado. 
des mitines en ciudades que — noestádefinidaanteelelecto- сіз de unas 15.000 personas сетзе con una parte del elec- elecciones frente Pete Hoekstra, presidente 
van desde Detroit hasta Fila- — rado y que falta poco tiempo que se congregaron en el ae-  torado independiente y cen- ај 45% de junio del partido republicano en 
«е ба y Las Vegas, que re- рага las elecciones de no- гориепо de Detroitel pasado = trista. También se desconoce Michigan y exembajador de 
cuerdan a la primera campa- viembre domingo, donde estuvo — siharestadoapoyosa Trump EEUU en los Países Bajos, ге 
ña a la presidencia de Barack acompañada por su candida- | dentro de la base republica- Los republicanos conoce que ha habido “algo 
Obama еп 2008. Además, ha Candidata del cambio to a vicepresidente, Tim па y conservadora. Brazile centran sus de movimiento” hacia Harris, 
recaudado más de 350 millo- Еп poco menos de un mes, у Walz, gobernador de Minne- confia еп que puede conse- — críticas a Harris aunque añade que “la conclu- 
nes de dólares, lo que le per- расаоср er lascgunda pod sota. “En ена lucha, somos guirio lato da slónesque Josbechossobree 
mite lanzar campañas publi- ción еп la Administración, — guerrerosalegres”, añadió, terreno no han cambiado’ 
citariasen todo el pais. Harris ha conseguido posi- Hasta ahora, una amplia Amenaza la inmigración ilegal Pero algunos analistas re 
El lanzamiento de su cam- — cionarse como la candidata — franja de demócratas -inclui- La mayor amenaza para la publicanos creen que Trump 
paña haido mejor de lo quese del cambio enunas elecciones dos los votantes jóvenes, ne- campaña de Harris vendria De momento, los republi- se siente desconcertado por la 
esperaba, ya que hasatisfecho еп las que los votantes busca- gros, hispanos y mujeres que де los republicanos, incluido canos han aprovechado el entrada de Harris en la carre 
el deseo de gran parte del ban desesperadamente una constituyen la parte mûs con- Trump, que a partir de ahora anuncio de candidatura de гау hasta ahora no ha acerta- 
electorado, que esperaba un alternativa tanto а Biden co- fiable de la base del partido- — lanzarían más ataques y más — Harris paraculparla porelau- doen sus ataques contra la vi 
cambio en su candidato ala тоа Trump. han recibido con agrado la — efectivoscontra ella. Sus гіуа- mento de inmigrantes indo- — cepresidenta 
Casa Blanca. Sin embargo, А sus 59 años, es casi 20 candidatura de Harris, des- les siguen confiando en una — cumentados que llegan a tra- Еп una rueda de prensa en 
ahora que la segunda fase está años más joven que Trump, pués de pasar la mayor parte — victoria de Trump contra Bi- уезде la frontera sur del país. julio, Trump cuestionó la 
a punto de comenzar, Harris que tiene 78 años, y sería la де! año preocupados por que _ dendespuésdelaconvención También han tratado de identidad racial de la vicepre- 
afrontará más y mayores obs- primera mujer en ocupar la Biden no estuviera ala altura. de su partido en Milwaukee, — asociarla con el estallido de — sidenta, diciendo que la hija 
táculos, presidencia de Estados Uni- Una encuesta dela Univer- Wisconsin, hace poco más de — inflación quesocavó laecono- де inmigrantes de India y Ja 
La Convención Nacional — dos si fuera elegida. Sus dis- — sidad де Monmouth publica mes, que tuvo lugar des- mia estadounidense durante maica, nacida en California, 
Demócrata, que arrancó este cursos son más cortos (suelen da la semana pasada mostró pués de que el expresidente toda la administración Biden. había vuelto negra” hace 
lunes en Chicago, culminará — durarmenosde30 minutos)y que el 85% de los demócratas | sobreviviera a un intento дес Entérminosmásgenerales, unos años. Este mes, Trump 
coneldiscursodeHarrisenel suponen un ataque mucho están entusiasmados соп las asesinato. aseguran que Harris es una también la acusó falsamente 
que aceptará la nominación más directo contra Trump elecciones, en comparación Perolallegadade Нап Ва izquierdista radical, demasia- еп una publicación online de 
de candidata a la presidencia ие los de Biden. Su discurso conel46%en junio. pillado al partido republicano (о blanda con el crimen y li- usar inteligencia artificial ра 
del partidoeljueves porlano- también es más claro y opti- En cambio, el entusiasmo con el piecambiado, lo quese beral en cuestiones sociales, га aumentar el número de 
che. Después de eso, tendrá mista. por la campaña electoral en- Һа trasladado en una dificul- La acusan de basarse en posi- asistentes al mitin en el aero- 
que esforzarse por mantener “Esta campaña trata sobre tad para adaptarse a la nueva ciones progresistas que adop- puerto de Detroit 


vivo el apoyo demócrata fren- «ов visiones muy diferentes mantenido estable en el 71% situación. 16 durante su desafortunada Enlaentrevistaconel mag- 
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más crucial 
las próximas semanas tendrá que hacer frente a numerosos desafíos. 


па, Nevada, Georgia y Caro- 
ue durante 
septiembre Harris ве la Administración Biden pa- 
enfrentará a Trump тесізп haber perdido mu- 
en su primer chos votantes. 

ова ние Ganar Michigan sigue 


siendo de vital importancia 
————————— para Harris. En la ciudad de 
Harris parece haber Bloomfield Hills, Nick Cun- Е secretario de Estado de EEUU, Antony Blinken, ayer en Tel Aviv 
acertado en la ningham, un hombre de 34 con el primer ministro israelí, Benjamin Netanyahu. 
elección de Tim Walz — años que trabaja еп el sector 
сото candidato inmobiliario, no se muestra z 
онн» peia LEUU anuncia que 

cree que los demócratas la 


o [rael acepta suplan 


portante desde que se con- зиз posiciones politicas, in- 
firmó su candidatura. cluso en materia de inmigra- p gu G 

Eso cambiará pronto: Ha- ción. Prefiere que gane ara una tre; a en Gaza 
rris pronunciará el discurso Trump porque está conven- 
más importante de su carre- сійо de que los tipos de inte- Expansión. Мася ЕЕ 
ra política еп la Convención гез bajarán si llega а la Casa Enunintento de impedir que Irán afirma respaldar 
'acional Demócrata esta se- Blanca “En este momento, o el conflicto entre Israel y Ha- las negociaciones 
mana y participará en mu- Че hundes con las finanzas, 0 más en Gaza derive en un para intentar 
chos más eventos de campa- apenas flotas para sobrevivir. guerra regional en Oriente Buscar un alto el 
ña durante las próximas se- Рага mí tiene sentido optar Medio de consecuencias im- 5 
manas. El próximo 10 de  porelpolíticoquehizountra- predecibles EEUU ha pisado — fUego en la Franja 
septiembre Kamala Harris bajo bastante bueno la prime- el acelerador de la diplomacia 
se enfrentará a Trump en su — ravez”,sostiene. para conseguir un alto el fue- — el fuego permanente”, 
primer debate televisado en — Algunos desusvecinosdis- қо en la Franja. Tras la reu- 10 organización radic: 
directo. стерап sobre esta po celebradaen Doha, laca- ayer insistió ‘sin unal- 

Mientras tanto, la vicepre- Victoria Leicht, una asistente pital смап, el pasado fin de to el fuego total, по aceptare- 
sidenta ha comenzado a im- sanitaria de 38 años quese semana para avanzar hacia mosningún acuerdo". 
plementar algunas propues- considera una votante inde- па tregua, el secretario de Porsu parte, el Gobiemnois- 
tas políticas, incluidas las de — pendiente, sostiene ahora que Estado estadounidense, An- тәсі, pese a las afirmaciones 
prohibir el aumento de pre- зе inclinará por la candidata — tony Blinken,sedesplazóa ls- е Blinken y a la aceptación 
cios en los alimentos y facili- demócrata. "Seguramente vo- тәсі, desde donde ayer anun- йе la última propuesta para 
tarelaccesoalacompradewi- Іше рог Kamala Harris por- ció que el Gobierno de Benja- шп alto el fuego temporal, по 
vienda, que Donald Trump es un nar- min Netanyahu ha aceptado осика que el objetivo último 

Harris también parece ha- cisista y, más importante aún, іа última propuesta respalda- Че la guerra desencadenada 
ber pasado una prueba crítica «Ін defiende los derechos ге. da por la Administración Bi- en la Franja es destruir a Ha- 
nate Elon Musk en la red ѕо- па Fox News la semana раѕа- al seleccionar a Walz como — productivos de las mujeres у — denparauncese del fuegoyla más, “El sistema de defensa 
cial X el lunes pasado, Trump — da, Haley espetó que “lo que candidato a vicepresidente, ип mejor control de armas”, — liberación de rehenes en Ga- де Israel está comprometido 
comentó sobre la apariencia [а los votantes] les gusta de еп contraposición a JD Van- explica. No obstante, Leicht а. “En una reunión muy а continuar operando en Ga- 
de Harris, y aseguró que era Kamala es que transmite es- ce,elsenador de Ohioelegido — advierte de que Harrisnecesi- constructiva con el primer га hasta lograr los objetivos 
“hermosa”, en referencia а — peranza Habla de libertad, de рог Trump como su compa- tari hablar sobre sus planes ministro Netanyahu hoy (рог де la guerra: el regreso de los 
una imagen de portada de la un camino a seguir. No quie- ñerode fórmula. para la frontera sur y abordar — ayer), me confirmó que Israel rehenes yel desmantelamien- 
revista Time de la vicepresi- — renaunexpresidente que ha- Hasta ahora, los indices de el conflicto en Gaza, asî como apoya la propuesta de un to de Hamás”, señaló en un 
dent en la que dijo que le re- ble del pasado”. popularidad de Walz se han — los asuntos relacionados con — acuerdo de tregua”, aseguró comunicado el Ministerio de 
cordaba asu esposa, Melania Sin embargo, Trump по mantenido sólidos incluso — laeconomía. Blinken tras una reuni Defensa israeli. 

Cuando Trump pronun- Һа mostrado signos de que- después de que los republica- Yolanda Herbert, directora — doshoras y mediaconelman- Рог tanto, un acuerdo de 
ció un discurso sobre la eco- rer cambiar de estrategia. En поз lo atacaron por ser dema- — deescuelajubiladade7Laños, datario israelí. “Este es un — tregua cogido con pinzas, pe- 
nomía dos días después en declaraciones a los periodis- чадо de izquierdas y por su sostiene que hasta ahora зе momento decisivo, probable- то que, de momento, parece 
Carolina del Norte, logró (аз en su campo de golf en тайа gestión en las protestas — siente alentada y espera que — mente la mejor, tal vezla ûlti- haber atenuado la amenaza 


ке 


parcialmente su objetivo de Bedminster, Nueva Jersey, еп Minneapolis tras el asesi- Harrisseauna “presidentadi-— ma oportunidad para que los de una represalia por parte de 
intentar vincular a Harris el jueves, prometió conti- nato de George Floyd en — námica” con un nivel de au- rehenes regresen a casa (y) Irán porel asesinato del lider 
con las políticas económicas nuar con los ataques perso- 2020. tenticidad mayor que el de раға lograr un alto el fuego”, de Hamás, Ismail Haniyeh, 
de Biden. “Son un equipo”, nales. “No le tengo mucho *Trump.“Creoquesu mensaje advirtió Blinken. еп suelo iraní, atribuido a Is- 
dijo Trump. respeto. No tengo mucho — ElMuroAzul más fuerte es que ella es la fis- | Ahorafaltaquelaotraparte гае, que no Ва confirmado ni 


Pero el expresidente luego respeto por su inteligencia y La esperanza en la campaña са! que va contra los delin- еп conflicto, Hamás, se sume desmentido la autoría. “Irán 
arrojó dudas sobre larelevan- creo que sería una presiden- де Harris es que los ataques — cuentes y que trabaja parato- а! pacto. “El siguiente paso acoge con satisfacción todo 
cia política de la economía, a ta terrible”, dijo. no persistan y que Walz, que — daslaspersonas”. importante es que Hamásdi- esfuerzo sincero por estable- 
pesar de que a menudo епса- | Tantolosanalistas republi- tiene 60 años la ayudearecu- Еп cuanto а Nancy Quar- | gasi”,añadió Blinken.Sinem- cer un alto el fuego en Gaza", 


beza las listas de preocupa- canos сото los demócratas perar votos en los llamados les, le preocupa que las “di- — bargo, el grupo islamista pa- afirmó ayer en rueda de pren- 
ciones delos votantes, “Dicen creen que Harris estará mûs estadosdel Muro Azul, donde _ ferencias culturales” puedan — lestino, autor de la masacre sa en Teherán el portavoz del 
que es el tema más importan- expuesta a las preguntas de е concentra un mayor por-  serun problema para la vice- — terroristacometidael7deoc- Ministerio de Exteriores ira- 
te, no estoy seguro de que lo los periodistas y a lasinterac-— centaje de votantes blancos presidenta como mujer ne- tubre del año pasado en suelo пі, Naser Kanani, quien aña- 


sea", sentenció Trump. ciones con el público en las de mayor edad con respecto gra que se enfrenta al sexis- israeli, no parece estar por la (б que “no hay dudas sobre 
La respuesta de Trump a — próximassemanas. al resto del pais. то у al racismo. Pero estû labor. lanecesidad de unalto el fue- 
Harris incluso generó críticas Harris hasta ahora sélo ha | Las mejoras йе Harris еп convencida de que Harris Hamásrechazalosavances go, porque la continuación де 


de Nikki Haley, su exrival re- — habladoen mítines yeventos las encuestas han generado acabará “superando registrados en Doha por соп- іо ataques del régimen sio- 
publicana que al final acabó oficiales, principalmente esperanzas entre los segui- será más accesible. “Es el ti- — siderar que “responden а las nista (Israel) significaría la 
ofreciéndole su apoyo en la con la ayuda de un tele- dores demócratas de que se ро de persona que те imagi- condiciones impuestas рог continuación de los crimenes 
Convención Nacional Repu- prompter y ha tenido pocos — puedaampliarel mapadete- — noquesi mela encontraraen Netanyahu y es consistente contra la humanidad y una 
blicanael mes pasado, encuentros con la prensa — rritorios competitivos para — elsupermercado me parariaa con ellas, especialmente еп amenaza a la seguridad glo- 
Enunaentrevista alacade- durante los viajes. No ha һе- incluir estados como Arizo- — hablarconella”,concluye. cuanto a su rechazoaunalto bal”, advirtió, no obstante. 
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Desde Orbyt. actualice los datos pulsando en os cuadros con este logotipo ff 
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Opinión 


La desglobalización, el riesgo geopolítico y la 
transición climática mantendrán la inflación 
por encima de los niveles previos a la pandemia. 


¿Siguen mereciendo 
la pena los bonos 
ligados a la inflación? 


André Figueira de Sousa y 
Lowie обои 


1 Covid-19 reconfiguró рго- 

mundial, desencadenando un 
aumento de la inflación no visto du- 
rante mucho tiempo debido ala inte- 
adenas de suminis- 
tro y a intervenciones de política fis- 
cal y monetaria sin precedentes, A 
pesar de que la inflación alcanzó un 
máximo del 10,6% en Europa y del 
9,1% en EEUU en 2022, las expecta- 
ras del mercado sobre la inflación a 
medio y largo plazo se han manteni- 
do estables desde el inicio de la pan- 
demia Esto sugiere que los merca- 
dos confiaban en 
quelainflación vol- 


rior a la prevista a principios de 
2024, sobre todo en EEUU. Sin em- 
bargo, dadas las tendencias de la vi- 
vienda, los salarios, el ciclo económi- 
co y algunas dinámicas específicas 
del sector, confiamos en que la nor- 
malización de la inflación esté bien 
minada. 

La vivienda sigue siendo un com- 
ponente de la inflación de evolución 
muy lenta, que representa en tomo 
a136% de la cesta del IPC de EEUU, 
un factor importante de із inflación 
estadounidense. Sin embargo, espe- 
ramos que la inflación de la vivienda 
siga ralentizándose en 2024, vol- 
viendo finalmente a los niveles ante- 
res a la pandemia. 

Desde el punto de vista económi- 
, las tasas de morosidad siguen au- 
mentando en EEUU. Las últimas сі 
fras del PIB fueron 
inferiores a lo espe- 


vería rápidamente efectos del rado, loque apunta a 
а niveles normales. endurecimiento de unconsumidore: 
Aunque la infla- [а política monetaria — dounidense más dė- 
ciónseestánorma- ge están trasladando bil Ello implica una 
lizandoenlaactua- ај mercado laboral Teducción del gasto, 


lidad, el proc 
global se ha 
obstaculizado por la persistente in- 
ación de los servicios, un mercado 
laboral relativamente fuerte y efec- 
tos secundarios, como los costes de 
losseguros. 

Actualmente, la inflación se sitúa 
еп el 2,5% en Europa y en el 3% en 
Estados Unidos. La repercusión de 
la política monetaria está funcionan- 
Чо, ya que los tipos de interés oficia- 
les mûs altos siguen pesando sobre la 
demanda en las economías avanza- 
das. Las condiciones del mercado la- 
boral también han empezado a sua- 
vizarse. 

Como se esperaba, el último tra- 
mo de la normalización de la infla- 
ción ha resultado ser más complejo, 
сото demuestra la inflación supe- 


lo que puede dar lu- 

gar a una tasa de in- 
flación más benigna. No esperamos 
que la tendencia cambie en los pró- 
ximos meses. 

Losefectos del endurecimiento de 
la política monetaria se están trasla- 
dando gradualmente al mercado la- 
boral. El número de vacantes y re- 
nuncias ha caído a niveles previos а 
la pandemia. En Estados Unidos, la 
tasa de desempleo ha aumentado a 
alrededor del 4.1% desde un minimo 
del 34% А medida que el mercado 
laboral se consolide, es probable que 
los aumentos salariales se moderena 
niveles más alineados con los objeti- 
vos de inflación. 

Sobre esta base, vemos tres posi- 
blesescenarios para la inflaciûn en el 
futuro. 


храпзоп 


e Deflación estructural (escenario 
pre-Covid): baja probabilidad 


ca que se mantiene 
estructuralmente por encima de los 


* Una inflación estructuralmente 
excesiva que mantiene el tipo de in- 
ег oficial de los bancos centrales 
en territorio restrictivo: baja proba- 
bilidad 

De сага al futuro, hay tres factores 


clave que sugieren que la inflación 
puede mantenerse por encima de los 
iveles anteriores al Covid durante 
algún tiempo, lo que respalda nues- 
tro escenario base. 

El primer factor esla desglobaliza- 
ción. Los paises desarrollados, en 
particular Estados Unidos, están im- 
pulsando la deslocalización de la fa- 
bricación y los servicios para reducir 
los riesgos futuros y disminuir las de- 
pendencias económicas con otras 
naciones Este cambio significa que 
los paises deben encargarse ellos 
mismos de toda la producción de 
bienes y servicios Tendrán que so- 
portar el aumento de los costes de 
esta independencia a medida que 
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desacoplen sus cadenas de suminis- 
tro de, por ejemplo, Rusia (energia 
barata) y China (bienes asequibles). 

El segundo factor es el aumento 
del riesgo geopolítico, que afecta 
principalmente a los pre 
materias primas, incluido el petró- 
leo. Dados los riesgos geopolítico 
actuales o potencialmente стесіеп- 
tes,es probable que los bonos ligados 
alainflación mantengan su valor co- 
mo salvaguarda frente a la volatili- 
dad resultante en los precios de las 
materias primas. 

Un tercer factor es la transición 
climática, una cuestión clave para 
muchos países comprometidos con 
el objetivo de cero emisiones netas 
para 2050. Más allá del debate ener- 
gético y del abandono de la depen- 
dencia del gas ruso barato, también 
nos enfrentamos al impacto del 
cambio climático y a políticas me- 
dioambientales estrictas. Los fenó- 
menos meteorológicos extremos 
también interrumpen а producción 
agricola y las cadenas de suministro, 
соп ша coste de unos 250,000 millo- 
nes de dólares solo en el año 2023 
(Munich Re, 2024). Estos desastres 
medioambientales seguirán provo- 
cando una volatilidad de los precios 


ios de las 


delos alimentos y la energí. 
Muchos de los factores deflacio- 
narios de la última década aún so- 


nario base es que la infla 
estructuralmente más alta, más 
ca, pero bien contenida, 

El mercado descuenta expectati- 
vas de inflación benignas a mediano 
y largo plazo. Una normalización de 
los datos de inflación reales hacia fi 
nales de 2024 podr ir estas 
expectativas de iı nembar- 
go, creemos que la desglobalizació 
el riesgo geopolítico y los efectos de 
la transición climática mantendrán 
ón estructuralmente роге! 
cima de los niveles anteriores a la 
pandemiaenel futuro previsible. 

Añadiriamos bonos ligados alain- 
flación tan pronto como el mercado 
ponga precio a unas expectativas de 
inflación más bajas como punto de 
entrada barato para salvaguardar las 
carteras frente a unas expectativas 
de inflación a medio plazo, que aho- 
ra son estructuralmente más altas 
queantes del Сома. 
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BONHAMS, CHRISTIE'S, PHILLIPS Y SOTHEBY'S ABREN SEDES EN HONG KONG Y AMPLÍAN LOS ESPACIOS DE EXPOSICIÓN 
Y EL RANGO DE ARTÍCULOS EN VENTA, PARA TRATAR DE CONTRARRESTAR LA DESACELERACIÓN ECONÓMICA EN CHINA. 


Las casas de subastas se lanzan a 
atraer a los multimillonarios de Asia 


Wiliam Langley/Chan Ho-him. 
Las principales casas de su- 
bastas del mundo han puesto 
sus miras en los multimillona: 
rios asi 


сов para contrarres- 


а desaceleración econó 
mica en China e incrementar 
sus ventas en el continente 
Han inaugurado nuevas se 
des y espacios de exposición 
еп Hong Kong y han amplia 
do sus catálogos de artículos 
enventa. 

Christie's, de 250 años de 


NUEVAS SEDES 

Y MÁS SALAS 
Christie's se traslada 
al nuevo rascacielos 
Henderson en Hong 
Kong y Sotheby's 
abrirá nueva sala en 
el distrito comercial, 


antigüedad, trasladará su se 
de regional a un espacio de 
4.65 
nuevo rascacielos Hender 


) metros cuadrados en el 


son de Hong Kong en sep- 
tiembre, Espera aumentar el 


volumen de artículos vendi- ё 
dos en Asia llevando а cabo 


allí una serie de subastas du- 


ante todo el año. generales del lujo no son muy = е del siglo ХХ apenas cubrie- — bros raros, cuadros y escultu: 

Su rival Sotheby's inaugu- Las ventas de arte еп Buenas en China, pero nues. 105 asiáticos свети iran нил оа 
тб шп nuevo espacio minoris. las mayores subastas | rasventasnoreflejanlascon- representan el 41% Pero Belin señala que solo entre 5.000 dólares de Hong 
ta en el corazón del distrito de Hong Kong diciones macroeconómicas. Фе los compradores alrededor де la mitad del gas- Копду 50 millones де dólares 


comercial de Hong Kongen — cayeron un 40% en  Els0%delosclientesdelare- бе Christie's pero solo (о de los clientes asiáticos en де Hong Kong (entre 580 eu 
julio y se ha mudado a nue- el primer semestre gión son de China Continen- еі 21% de las ventas | Chrisie'sseprodujoen Hong — rosy58millonesdeeuros). 


vas oficinas en la ciudad. tal, Taiwán o Hong Kong y Kong, lo que significa que to- Pero Meg Maggio, asesora 
Bonhams abrirá su nueva se son multimillonarios, por lo davía hay una demanda sin де arte que vive en Hong 
deen Hong Kongenseptiem- este año en comparación con ше en general cualquier de Losasiáticosrepresentaron | explotar para generar más Kong y directora general 
bre, mientras que Phillips se — elaño anterior, aleanzandosu — saceleración económica по е! 41% de los compradores de ventas en la ciudad: “Muchos mundial de Pearl Lam Galle- 
trasladó a un lugar nuevo el nivel más bajo desde 2017, se- les afecta. Para comprar los articulos de lujo de la compa- coleccionistas asiáticos de ar- — ries, señala que aunque existe 
año pasado, gún el grupo de estudios де — objetos que vendemos, песе- біз en el primer semestre де te compran más en el extran- una fortaleza subyacente en 
Estos cambios se han pro- mercado ArtTactic sitas tener mucho dinero, es esteaño.Noobstante, sóloge- jero queen Hong Kong los sectores de las artes y los 
ducido a pesar de la desacele La economía china creció un grupo muy pequeño. Las пегагоп el 21% de las ventas Sotheby's, que también ha artículos de lujo, la expansión 
ración del mercado mundial — un4,7% enel segundo trimes- | ventas de los objetos más ra- — totales en las subastas de — sufrido la desaceleración de ѕе ha producido en un mo- 
del arte, el notable descenso (ге de este año, por debajo de гоз que vendemos no están — Christie's frenteal 39% ame- las ventas en las subastas mento complicado para el 
del gasto en artículos de lujo las estimaciones. El consumo — correlacionadas con eventos — diadosde 2021, cuandolaem- mundiales y los recortes de — mercado debido ala creciente 
еп China y las menores pers- sigue siendo débil y algunos macroeconómicos negativos. presa anunció su plan de mu- — empleosenlos últimos meses, incertidumbre geopolítica y la 
pectivas de crecimiento del analistas advierten que esto — ElconsumoenChinaesdébil, — darsealanuevasede. entró en el comercio minoris- — competencia feroz: “La cues- 
país afectará a los sectores del arte perocomprarunartículoraro  Lasventasrecientesdearte (а asiático el mes pasado al — tión es la siguiente: ¿Habrá 
Las ventas de arte en lassu- — y delosartículosde lujo. es una buena forma de inver- де! siglo XXI de la compañía inaugurar una mansión de demasiadas subastas y dema- 
bastas más importantes en Pero Francis Belin, presi- tir el dinero en lugar de en еп Hong Кора по alcanzaron — dospisosenuncentro comer- — siadas actividades de casas бе 
Hong Kong cayeron un 40% dente de Christie's para Asia, propiedades inmobiliarias, sus estimaciones más bajas, cial en el distrito central де subastas en Hong Kong! 
en los primeros seis meses de — noestá de acuerdo: “Lascifras renta fijao rentavariable mientras que las ventas de ar- Hong Kong En ella vende li- _ tánsaturandoel mercado: 
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Cosentino también quiere conquistar Asia 


INTERNACIONALIZACIÓN La firma, ante el reto de ver cómo entrar y crecer en un mercado que puede marcar su rumbo. 


Sonia Mora. Sevila 
Cuando en la década de 1940, 
Eduarda y Eduardo Cosentino, pa- 
dres de los actuales propietarios del 
Grupo Cosentino, iniciaron su acti- 

vidad de explotación de canteras y 
elaboración básica de mármoles en 
Macael (Almería), pocos se podian 
imaginar que estaban dando vida a 
la que hoy es una de las compañías 
españolas más internacionalizadas. 

La firma, que vende еп más de 120 
países, cuenta con implantación con 
activos propios en 36 países, tiene 
más de 160 unidades o infraestruc- 
turas de negocio en el mundo y ob- 
tiene el 92% de su facturación con- 
solidada -cerró el ejercicio 2023 con 
una cifra de negocio de 1.570 millo- 
nes de euros- en los mercados inter- 
ionales. 

Norteamérica (Estados Unidos y 
запада) concentró el pasado año un 
57% delas ventas; en segundo térmi- 
по se situó Europa (incluida Iberia), 
соп un 32%, Destaca, asimismo, el 
buen comportamiento de otras loca- 
lizaciones como Latinoamérica, 
Oriente Medio y África, que regi: 
traron un mayor volumen de ventas 
frente a ejercicios anteriores. “A ni- 
vel de prese: 
ja de ruta de la compañía pasa por la 
consolidación en los países donde 
ито ya implantados para seguir 
tiendo un crecimiento rentable, 
más que en entrar en nuevos merca- 
dos", explica para EXPANSIÓN 
Eduardo Cosentino, vicepresidente 
global de Ventas y CEO de Cosenti- 
по Americas, 

“En cualquier caso, siempre hay 
retos y oportunidades. Por ejemplo, 
en Oriente Medio, un mercado en 
gran crecimiento. Allí ya tenemos 
nuestra base еп Dubáí pero quere- 
mos abrir también sede próxima- 
mente en Arabia Saudí. Más a largo 
plazo, en Asia, tenemos en el hori- 
zonte el reto de ver cómo podemos 
entrar y crecer en India. Puede ser 
un mercado que marque la diferen- 
сілеп los próximos años”, subraya el 
directivo. 


Proyectos e inversiones 
Durante el próximo trienio (2024- 
2026), lacompañia prevésumar 400 
millones de euros en concepto de in- 
versión, dirigida tanto a ampliar la 
capacidad productiva del parque in- 
dustrial de Cantoria (Almería), co- 
mo al inicio de la nueva infraestruc- 
tura fabril en Jacksonville (Florida, 
Estados Unidos). En lo relativo a ac- 
tivos comerciales y de distribución, 
los grandes protagonistas serán los 


“Ел Oriente Medio, tenemos 
base en Dubái y queremos 
abrir sede próximamente 
en Arabia Saudí” 


La firma cuenta con 160 
centros internacionales 
propios, cinco operadores 
logísticos y cinco ‘hubs’ 


Cosentino City, unos espacios expo- 
sitivos situados en el corazón de las 
grandes ciudades. “Los Cosentino 
Сйу зоп una apuesta estratégica y el 
último gran punto de inflexión en 
nuestro modelo de internacionaliza- 
ión. Desde el primero, abierto en 
Sidney en 2016, cada año hemos ido 
abriendo progresivamente nuevos 
showrooms hasta cerrar en 2023 con 
un total de 30 en las ciudades más 
importantes del mundo. Nuestra 
meta es doblar su número en los 
próximos tres años”, aclara Cosenti- 
по. 
Si еп 2023 se inauguraron ocho 
nuevos de estos espacios en Boston, 
Seattle, Vancouver, Amberes, Es- 


Los Cosentino City son espacios expositivos en el centro de las grandes 

ciudades, donde se atiende a profesionales y clientes. 
Arriba. el City de Londres. A la derecha, Eduardo Cosentino, vicepresiden- 
te global de Ventas y СЕО de Cosentino Americas. 


tambul, Lisboa y Sao Paulo, 
además de la reubicación de la 
instalación en Londres, en lo 
quevade 2024 yaestán opera- 
tivos los de Melbourne, Ciu- 
dad de México y Bilbao. Para 
lo que queda de año, están 
previstas dos nuevas apertu- 
ras en España (Alicante y Al- 
тегіз) y a nivel internacional 
los próximos estrenos serán 
los de Oporto, Dallas, Hawai, 
Manchester, Varsovia o Мй- 
nich. El objetivo de la compa- 
йіаеѕ alcanzarlos 50 en 2025. 

Respecto a almacenes o centers, 
en 2023 se abrieron cinco: en Italia 
(Bari y Catania), Lituana (Vilna), Po- 
lonia (Poznan, el tercero en este pa- 
ís) y uno más en Estados Unidos 
(Boise, número 41 en el mercado 
norteamericano); en tanto que en el 
айо 2024 se ha inaugurado un center 
en la ciudad de Praga, que ha su- 
puesto la entrada de Cosentino en 
Chequia como nuevo mercado eu- 
ropeo, alcanzando ya presencia en 
18 países del continente. 

Hoy en dia, de las más de 160 iı 
fraestructuras propias anteriormen- 
ке mencionadas con las que cuenta 
la empresa, 126 son Cosentino Cen- 


ter, 33 Cosentino City, cinco орега- 
dores logísticos y cinco hubs (cuatro 
en Estados Unidos y uno en Austra- 
Іш). 


Futuro de la compañía 
Además de por la expansión geográ- 
fica elfuturodelafirma también pa- 
sa por la diferenciación de actividad. 
Camo asegura Cosentino, “otro as- 
pecto clave enel futuro de la compa- 
fila es combinar la diversificación 
geográfica alcanzada, con unadiver- 
sificación cada vez mayor en nuevos 
segmentos de negocio y nuevas apli- 

caciones. Gracias a Dekton pode- 
mos acceder а nuevos canales como 
la fachada, la solería de gran forma- 


1985 Apertura delas primeras 
delegaciones comerciales en 
Francia у Alemania. 
Se crea la primera filial del grupo: 
C&C North America. 
1999 Creación de Cosentino 
Northwest Europe (Holanda), 
2000 Se crea Cosentino Latina Vitória 
(Brasi). 
Creación de Cosentino UK 
(Londres). 
Adquisición de US Stone. 
Cosentino, primera firma 
española en anunciarse enla 
Superbowl 
2006 Nacen Cosentino Escandinavia 
(Suecia), Porto (Portugal) e Itaka. 
Grupo Cosentino adquiere 
e1100% de su filal en Estados 
Unidos. 


ЛА Mayor presencia en Australia, 
Asia, Norteamérica (Canadá) y, 
por primera vez, en el continente 
africano. 

Entrada en Israel. 


Apertura de dos nuevos City 
еп Nueva York y Milán. 


Se completa la presencia propia 
enlos cinco continentes con la 
entrada en Sudáfrica. 


Se inaugura el Cosentino City 
де Miami superando la decena 
en todo el mundo. 

Entrada en Polonia, 


Cosentino supera los 6000 
empleados а nivel global y los 30 
Cosentino City entodo el mundo. 


to, el baño y los grandes proyectos 

Dekton, la superficie ultracom- 
pacta que se lanzó en 2013, generó 
una nueva categoría de producto 
dentro del sector. La primera revo- 
lución vino de la mano de Silestone, 
una superficie de cuarzo con carac- 
terísticas muy adaptables a todo tipo 
de espacios, que se empezó a fabri- 
сагеп 1990. Después vendrían el Si- 
lestone antibacterias (2005) y la tec- 
nologia Hybriq (2020), una refor- 
mulación de Silestone, suprimiendo 
progresivamente el cuarzo en favor 
de otra combinación de minerales y 
materias primas recicladas, para do- 
tarlo de mayor sostenibilidad, eco- 
nomía circular y seguridad. 
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LAS COLECCIONES DE LAS EMPRESAS 


De una postal a una cantera de artistas 


LABORATORIOS SALVAT Una felicitación navideña fue el germen de un fondo especializado en talento emergente. 


David Casals. Barcelona 

Una decisión marcó un 
antes y un después en La 
boratorios Salvat, farma 
céutica con sede en Esplu- 
gues de Llobregat (Bare 
lona) de capital familiar. 
En 1994, el actual presi- 
dente -Javier Peris- у su 
madre -la empresaria y 
mista de arte Ма. 
Teresa Musso- encar- 


tación de Navidad. Ади 
lla idea dio paso un 
a una colección 
a nuevos talen- 
tos del arte español, queen 
2025 cumplirá 30 años. 
Hasta entonces, su pos- 
tal era una estampa típica 
delatradición católica. Pe- 
тіз planteó cómo la rec 
rían personas de otras 
confesiones y culturas, te- 
niendo presente que eran 
un grupo muy internacio- 
nalizado, La respuesta de 
Musso fue rotunda: aquel 
año reproducirian un cua 
drocontemporáneo. 
sta forma, por “ge 
п espontánea”, nació la 
en palabras de Javier Peris, 
mo explicó en un libro editado 
еп 2019, n motivo del 25 aniversa- 
io del proyecto. La iniciativa по sólo 
es singular por su origen y porque se 
reproducen en la felicitación de Na- 
vidad. También lo es por las tres pre 
misas en las que se basa: todas las 
obras que se compran deben ser de 
gran formato, de un artista español y 
realizadas en el año en curso de la 
adquisi 


Inmediatez 
El primer encargo fue a Albert 
Rafols-Casamada (1923-2009). Lue- 
go vinieron, por este orden, Josep 
Guinovart (1927-2007), Julio Va- 
quero (1958), Lluís Leó (1961) y Pe- 
rejaume (1957). Las últimas incorpo- 
raciones fueron, el pasado año, el 
abulense Albano Hernández (1988) 
y, en 2022, el vizcaíno Kepa Garraza 
(1979), con un retrato de la monarca 
británica Isabel П realizado еп car- 
bón comprimido sobre papel 

Este cuadro se adquirió justo des- 
pués del fallecimiento de la sobera- 
na. Al optar siempre por obras del 
mismoaño,se consiguereflejarlaac- 
tualidad y también la propia historia 
de los laboratorios, Así, 2014 fue un 
ejercicio muy marcado por la inter- 
nacionalización del grupo, porlo que 
se decidió adquirir una pieza centra- 
daen los viajes, Es el caso de Ensam- 
Баје en azul, del gaditano Cristóbal 
Toral, donde todo el protagonismo 


lo tienen las maletas -en la imagen 
central de la siguiente página- 

Otra característica de la colección 
es que se busca el “contacto directo” 
conel artista, tal como explica el ges- 
tor cultural, galerista y director de 
Fundación Salvar, Llucià Homs. 
ta interacción ha tenido reflejo en el 
proceso creativo, tal como refleja 


ENCUENTRO ENTRE FOTOGRAFÍA Y PINTURA 1 
Darío Urzay (1958) mezcla ambas disciplinas y 
crea efectos mágicos en Paisaje (Dos Años): 


ARTE CONCEPTUAL CON LOS COLORES DEL MUNDO MILITAR 
A partir del estampado de los trajes de camuflaje que utilizan varios ejércitos, Mateo Maté (1964) 
crea gamas cromáticas que le permiten reconstruir la obra de Joaquín Sorolla ‘Cueva de San Jávea! 


Merlin, de Josep Guinovart, que se 
adquirió en 1995, año enel que se de- 
cidió poner en marcha la colección. 

Ета conversación соп! 
los Peris abordaron uno de los gran- 
des proyectos que estaban acome- 
tiendo en aquellos momentos: una 
investigación sobre un principio ac- 
tivo para tratar la obesidad mórbida. 


AS 


PREOCUPACIÓN POR LA LUZ Y LOS ESPACIOS 
La penumbra está muy presente en Julio Vaquero 
(1958), tal como muestra ‘Bajo luces de neón 


Ello dio paso a un encuentro en for- 
mato almuerzo entre el pinto 
Musso, Peris y el responsable del tr 
bajo científico, el catedrático de la 
Universitat de Barcelona Mariá Ale- 
many. La larga sobremesa dio paso a 
una obra pictórica donde la bioquí- 
mica y el arte interaccionan entre 
ellas. 


LOS 200 AÑOS DEL PASEO DE GRACIA 
Enla confluencia entre esta vía y la Diagonal, se 
ha instalado "Pink Barcino; de Lluís Lleó (1961). 


Homs explica que en el año 2025 
la colección cumplirá 30 años, y su 
objetivo es exponerla en Madri 
Por el 25 aniversario, ya se exhibi 
en la Fundació Vila Casas de Barce 
lona. Las obras se custodian en la se- 
de central del grupo, con el objetivo 
de “acercar” el arte atodos los profe- 
sionales, y otro proyecto es reformar 


cuadros y se organizarán confes 
cias y se utilizará para los ensayos de 
los conciertos que organiza la funda: 
с се и director 


Bachy guiño barcelonés 

La fundación también cuenta con un 
programa social y la Beca Bach, de- 
сада a formar jóvenes solistas y 
que pone el foco en la música barro- 
са, otra de las pasiones de los Peris. 
últimos proyect 
do conmemorar el 200 aniversario 
del Paseo de Gracia de la capital ca- 
talana instalando la escultura de 
Lluís Lleó Pink Barcino, “Nos gusta- 
ría que tras la efeméride siguiera ex- 
puesta”, indica Homs, Ya están en 
conversaciones con el propio Ayun- 
tamiento. 


está dirigido por la tercera y cuarta 
generación de la misma familia y en 
su catálogo figuran medicamentos 
tan conocidos como Cristalmina 
-antiséptico tópico- о Cetraxal Otic 
-tratamiento de las infecciones del 
oido-,entreotros. 


EL MÉTODO CIENTÍFICO, CONVERTIDO EN OBRA DE ARTE 
Una investigación sobre un principio activo para tratar la obesidad 
mórbida que no llegó a comercializarse centra un cuadro de Josep 
Guinovart (1927-2007). La historia de la empresa está muy presente 
enla colección. 


oa da 
LA TRANSFORMACIÓN DE UN OBJETO COTIDIANO EN ARTE 
La maleta es uno de los signos de identidad de Cristóbal Toral 
(1940), considerado como el máximo representante del realismo 
mágico en España en el siglo XX. En la imagen, su obra 
tridimensional ‘Ensamblaje en аги: 


¡gen caracteristica де los pigmentos homónimos (ее 
Origen ¡concimguinto: europeo 

sonidos agudos de la 
Lanciano, higiene ани 


REFLEXIÓN 
Ensuobra, 
Ignasi Aballí 
(1958) indaga 
sobre cómo se 
representa y 
percibe el arte 
mediante textos, 
imágenes y 
otros recursos. 
En Clasificados. 
Azul cerúleo; 
explora sobre 
esta tonalidad, 
que es el color 
corporativo de 
Laboratorios 
a Salvat. 


JEFES QUE HACEN JEFES 
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“No solamente los que 
mandan son líderes” 


MÓNICA ALLÉS Directora general de personas de Masorange. 


Montse Mateos. M: 
En Masorange tienen claro que la fi- 
delización de los nuevos jefes es cla- 
ve para avanzar y se lotoman muy en 
serio. “Les involucramos en los pro- 
cesos de personas, para que sean 
еп la gestión, desarrollo 
y fidelización de sus equipos les for- 
mamos y desarrollamos a través de 
los diferentes programas con los que 
por último, comple- 
mentamos con otros instrumentos 
retributivos de retención a medio y 
largo plazo”. Así lo explica Mónica 
Allés, directora general de personas 
de Masorange, que hasta la fusión en 
el pasado mes de abril de la operado- 
ra estaba al frente del área de HR & 
transformation officer en el Grupo 
MásMóvil. Li ciada en Ciencias 
Económicas y Empresariales por la 
Universidad de Barcelona, Allésacu- 
mula más de dos décadas de expe- 
riencia en el ámbito de recursos hu- 

manos y habla de coherencia, cerca- 

ción como los im- 

peca трава к ман, 
suma el título de embajador para 
ercer un buen liderazgo. 

= ¿Quése necesita para ser jefe? 

Liderazgo, pero siempre tomando 
en consideración que no solamente 
los jefes son líderes. Un líder es al- 
guien capaz de inspirar y movilizar a 
su entorno, ejemplificando los valo- 
res de la organización. Y además es 
coherente: hace lo que dice y dice lo 
que hace. Asi esel modelo de lideraz- 
goenelquetrabajamos. 

= ¿Cómo identifican a los candida- 
tosajefes? 

La ventaja де contar con un mode- 
lodeliderazgnes que los atríbutos de 
un lider, así como la manera de iden- 
tificar valor, promocionar y formara 
los lideres, es homogénea. Esto es 
muy importante, porque te permite 
tomar mejores decisiones. Además, 
contamos con diferentes dimensio- 
nes de identificación, como, por 
ejemplo, pulsos a la organización y 
dentro de la evaluación del desem- 
peño, a través de un 360, entre otros. 
— ¿Qué pilares sustentan su pro- 
grama de formación? 

Tenemos un programa delideraz- 
go core y central para todos los lide- 
res, desde el comité de dirección 
hasta los mandos intermedios, don- 
detrabajamos através de la metodo- 
logía learning by doing. Es un itinera- 
rio teórico-práctico en el que ade- 
más delos actuales incluimos alos lí- 
deres que incorporamos y а los pro- 
'mocionados, Apoyamos el programa 
de desarrollo core con pildoras y 
contenidos de manera recurrente, 


el campo, en 
Menorca. 


Una afición. Esquiar y cocinar. 


así como programas de acompaña- 
miento de coaching у mentoring in- 
temo y externo; y programas ad hoc 
para posiciones críticas. 

- ¿Qué requisitos cumplen los for- 
madores? 


Deben representar nuestros valo- 
res. Por ejemplo, $ uno de nuestros 
valores es la actitud positiva, los for- 
madores tienen que destacar en este 
sentido; si el pragmatismo es otro de 
nuestros valores, el contenido y la 
forma de impartir deben ser claros y 
directos. Además, la metodología 
debe ser práctica, transportable al 
puesto de trabajo, debe retar y remo- 
ver, y contar con aprendizajes y ta- 
keaways claros. 

— ¿Cómofidelizanalosmuevosjefes? 

Les retamos, exponemos y nos 
aseguramos de que tienen visibili- 


dad enla organización. Si haces nue- 
vos líderes, debes tratarlos como ta- 
les y eso repercute también en su 
mayor implicación con la empresa 
delaque forman parte. Porotro lado, 
generamos los espacios necesarios 
рага que tengan la información que 
necesitan para estar al día y comuni- 
car, asu vez, la información precisa a 
sus equipos. También configuramos 
espacios de relación con otros líde- 
res para fomentar visión transversal 
y colaboración. 

- ¿Cuáles son las líneas rojas que 
по debecruzarun buen jefe? 

Ego, falta de humildad y falta de 
cercanía con los demás; poner losin- 
tereses personales por encima de los 
de su equipo y/o de la organización; 
noser inclusivo; no escuchar o preo- 
cuparse por el desarrollo, las inquie- 
tudes y el crecimiento de su equipo: 
y no tomar decisiones justas y, sobre 
todo, по fomentar que el equipo las 
tome. 


Plantilla: 8.50 
Facturación en 2023: 7400 
millones de euros (estimada 
enel nacimiento del grupo). 


personas. 
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EN LOS JUEGOS 


OLÍMPICOS 


Viento en popa y a toda vela 


EN LA OFICINA Liderar una tripulación enseña claves que se pueden aplicar a la empresa. 


Joan Riera. Madrid 
No es de extrañar que muchos em- 
presarios se hayan sentido atraídos 
por la vela. Si miramos atrás, los na- 
vegantes fueron además los empren- 
dedores más exitosos de la historia. 
Cristobal Colón, Fernando de Maga- 
llanes, Vasco da Gama, Charles Dar- 
wino Álvaro de Bazá fueron capaces 
de impulsar los proyectos comercia- 
les, científicos у де defensa más и 
pactantes y que, además, cambiaron 
elrumbodelmundo. 

La vela es deporte olímpico desde 
los Juegos de Atenas 1896 y está muy 
alineado con la innovación y el lide- 
razgo empresarial, ingredientes fun- 
damentales para navegar con éxito 
en entornos cambiantes y que hoy 
exigen un alto rendimiento. Ade- 
más, con un componente social y de 
solidaridad importante, ya que la 
ayuda entre navegantes en emer- 
gencias y situaciones de riesgo es 
esencial. Una camaradería que se vi- 
ve y se puede sentir en puertos de- 
portivos y clubes náuticos. 

De ahi, que de este deporte se pue- 
dan extraer algunas lecciones de in- 
novación. Quizá la más importante 
tiene que ver con la necesidad de 
planificar estratégicamente como un 
regatista, para trazar el curso ópti- 
mo. En este proceso noes tan impor- 
tante el resultado final, sino el proce- 
зо de reflexión y anticipación, siem- 
pre con la recomendación de dibujar 
diferentes escenarios, Además, tener 
flexibilidad para cambiar de rumbo 
y pivotar a tiempo es un factor clave 
Че éxito. El regatista sabe que la hoja 
de ruta diseñada desde el puerto an- 
tes de zarpar no se cumplirá nunca. 
El verdadero viaje empieza cuando 
la embarcación está siendo empuja- 
daporelviento. 

Pero по зе trata sólo de ser flexible 
a las condiciones cambiantes de 
viento y mar, sino de reaccionar rá- 
pido. Сада segundo cuenta, y la clave 
está en aprovechar cada ventana de 
oportunidad. Tomar decisiones rá- 
pidascomoel patrón o skipper, con la 
información disponible еп cada mo- 
mento, en tiempo real, basándonos 
еп nuestra experiencia y percepción 
de las circunstancias es fundamen- 
tal En la tripulación siempre gobier- 
па un patrón que debe tomar las de- 
cisiones, asumiendo la responsabili- 
dad, velando por la seguridad de la 
nave y la consecución de los objeti- 
vos fijados. 

Pero la vela es un deporte de equi- 
po que debe trabajar de formasincro- 
nizada y coordinada, ya que es la úni- 
са manera de gobernar de forma efi- 
cazelnavio. Al igual queen laempre- 
за, hay maniobras que, si quieren ser 
ejecutadas con máxima eficacia, re- 
quieren inevitablemente la interven- 


La vela es deporte olímpico desde los Juegos Olímpicos de Atenas 1896. 


ción de muchas manos. Evaluar y 
gestionar el riesgo, desde las condi- 
ciones meteorológicas hasta obstácu- 
los en el agua es parte del trabajo de 
ese trabajo en equipo (en vela, tripu- 
lación) que debe prepararse para ese 
tipo desituaciones. 

También es fundamental adoptar 
tecnologías de forma sistemática que 
mejoren el rendimiento y los resulta- 
dos. Mantenerse actualizado me- 
diante la innovación es la única ma- 
пега de sostener la ventaja competiti- 
vay seguir “en cabeza” en un entomo 
que se acelera progresivamente. Y, 
por último, la navegación es una ex- 
celente escuela de sostenibilidad, ya 
que aporta una visión diferente sobre 
el medioambiente. Al disponer de re- 
cursos limitados en la mar, debemos 
aprender a gestionar de forma muy 
eficienteelaguay la energía, así como 
también los residuos, 


Losaprendizajes del patrón 

Pero si hay alguna lección de la vela 
que pueda llevarse a la empresa, las 
que dael patrón oskypper son las mûs 
interesantes La vela requiere una in- 
versión relevante en comparación 
conotrosdeportes, por loque llevaen 
muchas ocasiones a los navegantes a 
convertirse en grandes líderes capa- 
сез de vender su sueño, visión y pro- 
yecto asponsors. 


Además, cadamiembro de latripu- 
lacién бепе unas tareas que desempe- 
баг para mantener el barco en un 
rumbo exitoso, nosólo durante la na- 
vegación, también en el anclaje, el 
amarre incluso cuando preparamos 
Ta comida. La felicidad en unbarcoes- 
tá influenciada significativamente 
porla relación entre los miembros de 
Ја tripulación y la relación con el pa- 
trón. Los tripulantes felices hacen un 
mejor trabajo, trabajan más duro, so- 
Toin Ies ма атои 
tareas y ayudan al capitán, incluso 
cuando alguien comete un error о se 
olvidaalgo de vezen cuando. 
Al igual que enla empresa, losjefes 
necesitarán adoptar varios estilos de 
liderazgo. En función de la situación 
y la presión a la que se vean someti- 
dos latripulación espera decisión pa- 


ra resolver conflictos y desbloquear 
situaciones con mucha agilidad. Es 
clave conocer la motivación y las ha- 
bilidades de cada miembro del equi- 
po, ayudindolos a de 

su potencial, realizar el trabajo en = 
que son mejores, у por supuesto, 
aquel en el que más disfrutan. La tri- 
pulación aumenta su satisfacción y 
motivación si está involucrada en las 
decisiones, entiende las razones de 
las órdenes у se les da libertad en có- 


cierto grado de autonomía a cada 


miembro para que ciertas 
relevantes sean ej 
impecable. 

¿Listo para zarpar? Уа no hace falta 
ser un lobo de mar como Antonio 
Banderas o Richard Branson para 
disfrutar де la vela. En cada travesía, 
mientras se navega por las aguas de la 
vida, se aprende a ser lideres, a traba- 
jar en equipo y a enfrentar los desa- 
fios con determinación. El mar, con 


maniobras 
de forma 


de quiénes somos y de lo que somos 
capaces de lograr. La vida y el mar 
son viajes eternos, llenos de maravi- 
llas por descubrir, sueños y horizon- 
tesporalcanzar. 

Profesor de Esade 


Los musicales 
de Broadway, a 
mitad de precio 


New York City Tourism + 
Conventions ha anunciado la 


Josele Ballester, 
promesa del 
golfespañol 


(Minnesota). El castellonense, 


El programa 
festivo de los 
Vinos de Jerez 


Coincidiendo con el ecuador 
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Grandes economistas: 
la lista de Tyler Cowen 


DEBATE El profesor ha elegido quiénes son los mejores de la historia. 


Carlos Rodríguez Braun. 
Todos sabemos que hay grandes 
economistas, Pero ¿cuáles son los 
más grandes? Е 

са que se plantea Tyler Cowen, 
profesor de la George Mason Uni- 
nte libro (dispo- 
nible gratis en Internet): Who is the 
Greatest Economist of all Times and 
Why Does it Matter? Para colmo de 
, incorpora el volumen а 
t-GPT, con lo que el lector pue- 
de entretenerse explorando el libro 
y planteando las objeciones que se 
leocurran. 

En la introducción, Cowen expo- 
neconquécriterios vaa establecer la 
selección: “El economista debe ser 
original, debe haber tenido una con- 
siderable 
beraportado tanto a la macro como: 
la microeconomía, sin haber come 
do demasiados errores en los fund 
mentos de ambas, Además, tiene que 
haber sido ¡un muy buen economis- 
ta! Es decir, si usted se sentara 
charlar y adiscutir con él sobre cues- 
tiones económicas, tuvo que causar- 
le bastante impresión”. Esta es su lis- 
ta de los seis economistas más gran- 
des de la historia: Milton Friedman, 
John Maynard Keynes, Friedrich 
Hayek, Stuart Mill, Thomas Mal- 
(изу Adam Smith. 

Antes de abordar a los elegidos, la 
pregunta que cualquier economista 
plantearía es: ¿por qué no están 
otros? El propio Cowen aporta una 
selección de figuras sobresalientes 
que no alcanzaron la línea de meta: 
Alfred Marshall, Paul Samuelson, 
Kenneth Arrow, Gary Becker y Jo- 
seph Schumpeter. Son notables, sin 
duda, pero eché de menos а? 
William Senior en el siglo XIX y a 
Ronald Coase y James M. Buchanan 
ХХ, apenas menci 
bría interrogarse por la ausencia de 
David Ricardo, Marx y seguramente 
muchosotros. 

La segunda pregunta, por supues- 
to, es: ¿por qué están esos seis? Tiene 
fácil respuesta: todos son grandes 
economistas, Sin embargo, tengo un 
testimonio personal de uno de ellos 
contra otro: hace casi cuarenta años 
entrevisté a Hayek en Madrid (se 
publicó en la Revista de Occidente en 
marzo de1986) y me dijo que Keynes 
era sin duda un genio y que tenía to- 
da la razón cuando subrayó la im- 
portancia de las ideas, pero no era un 
buen economista. 

Y latercera pregunta, la del millón 
es: ¿quién gana? Es dificil responder 
sin resultar caprichoso o arbitrario. 
De hecho, Cowen no responde a la 


1contrarlos es la ta- 


versity, 


п su reci 


vancia histórica y ha- 


assau 


enel) 


El criterio se basa en la 

originalidad, la relevancia 
histórica y que no hayan 
cometido muchos errores 


Cowen escoge a seis, pero 
solo coloca a tres en el 
podio: Milton Friedman, 
Adam Smith y Stuart Mill 


pregunta que da título a su libro. Se 
limita a seleccionar tres ganadores у 
dejar tres fuera del podio. Veamos 
cómo razona. Los excluidos son: 
Keynes, por no haber abordado la 
microeconomia; Malthus, por haber 
cometido bastantes errores; y Hayek 
por no haber realizado investigacio- 
nes empiricas. Esto último me pare 
се una justificación endeble, máxi- 
me cuando, como dice James Е. 
Hartley, del American Institute for 
Economic Research, el propio 
Cowen reconoce que hay artículos 
de Hayek de enorme importancia, 
como el célebre The Use of 
KnowledgeinSociety. 

Cowen explica que los tres del po- 
dio están allí por lo siguiente: Fried 
man, por ser “el mejor economista 
Smith por ser “el padre de la econo- 


Tyler Cowen describe a Milton Friedman en su libro como el "mejor economista”. 


mía: el más fundamental y también 
elcandidato mûs original"; y Mill por 
ser “el pensador más profundo y 
completo de todos los economistas”. 
Esteúltimo podrá llamar laatención, 
pero la economía profesional reco- 
посе la valía intelectual de Mil des- 
de hace muchos años, a cargo de б- 
guras del siglo XX como George Sti- 
gler, Becker о William Baumol. 

Cowen pinta buenos retratos de 
todos los economistas que analiza. 
También de su liberalismo, aunque 
resulte chocante que le crea al pro- 
pio Keynes, que aseguraba estara fa- 
vor de la burguesía, cuando la des- 
preciaba y brindó argumentos per- 
durables para el recorte de sus dere- 
chos. Acierta, empero, en señalar los 
aspectos oscuros de Keynes como su 
entusiasmo por la eugenesia, que 
compartió con numerosos progre- 
sistas desu tiempo. 

Es plausible también el Н 
mo microeconómico de casi todos 
los economistas, especialmente hoy, 
cuando, como apuntó John O. 
McGinnis, de la Northwestern Uni- 
versity, “los demagogos de izquier- 
das y derechas niegan en los medios 
los fundamentos de la economía, 
comendando políticas contrapro- 
ducentes como el control delos pre- 
cios de los alquileres y el proteccio- 
nismo". 


ralis- 


TENDENCIAS 


Un diseño que imita 
la vida en Marbella, 
oro por su eficiencia 


LVilches.) 
Solo el nes 
consiguen la mejor nota: la сайб- 
cación como Excepcional de 
Breeam. Con 89,25 Villa Ayantam, 
en Marbella, consigue la puntua- 
ción más alta de un proyecto resi- 
dencial en España, que certifica la 
sostenibilidad de su diseño y cons- 
те 
Situada en las proximidades de 
Nagüeles, “la vivienda se plantea 
gradual y ci- 
clica nacida de la sucesión de for- 
ma armónica de espacios exterio- 
res, de transición e interiores; 
siempre conectados con la natura- 
leza y haciendo dialogar vistas, sol 
y brisas al son de las estaciones”, 
explica el jefe del proyecto, José 
nceras de ООО Archi- 
tects. “Este enfoque bioclimático 
da lugar a dos volúmenes rotun- 
dos, escalonados en altura y sepa- 


de las сопѕітиссі 


ión. 


como una secuen 


rados por un jardin dimensionado 
de forma tal que permite un co- 
rrecto asoleamiento en periodo in- 
fracalentado de los dormitorios. 
Esta referencia reverencial hacia 
el patio como verdadera joya de la 
arquitectura mediterránea permi- 
demás, establecer un régimen 
de ventilación natural óptimo para 
disfrutar del aroma salino de la 
brisa aderezado con matices de la- 
vanda y tomillo presentes en u 
propuesta paisajista con flora au- 
tóctona”,sugiereel arquitecto. 
Esta residencia, añade Mance- 
ras, “repite a escala humana la 
configuración orográfica respon- 
sable de las bondades microcli 
máticas de Marbella. Su playa, ur- 
be, bosque, montaña se replica 
aquí con una sección y desarrollo 


e 


а 


La vivienda cuenta con 
soluciones de control para 
optimizar el consumo de 
todas sus instalaciones 


casi mimético: piscin 
reposo”. 

Su diseño está orientado a man- 
tener condiciones óptimas de ha 
bitabilidad y eficiencia, de ahí su 
sobresaliente según Breeam. L 
obra “incluye soluciones de con- 
trol para optimizar el consumo de 
todas las instalaciones de la resi- 
de lujo, con un especial f 
el que más energía requiere: 
la climatización, responsable del 
50% del gasto energético de una 
vivienda, con sistemas de control 
de climatización de Airzone que 
permiten reducir considerable. 
mente el consumo a la vez que au- 
mentan el confort”, detalla Pedro 
Lorca, director general de Produc- 
to de Airzone. Para ello, consta de 
más de 16 equipos de climatiza: 
ación de с 


vida, рабо, 


den 


соеп 


facción y гетїдег: 
lante. Para facilitar la gestión, 
cuentaconunsistema “que permi 
teel control conjunto de la calefac- 
ción y el aire acondicionado y 
aporta regulación independiente 
para las 32 zonas en las que se ha 
dividido la instalación para asegu 
rarelconfort”, matiza, 


п con una іп 
ación por suelo 


rad 


Obra del 
estudio 000 
Architects, 
Villa Ayantam 
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ICONOS SOBRE RUEDAS 


Daniel G. Lifona. Madrid 

Mucho antes de que la cantante 
Taylor Swift se convirtiese en una 
estrella planetaria de la música, ya 
había miles de swifties en todo el 
mundo que disfrutaban conducien- 
do el Suzuki Swift, uno de los coches 
urbanos más populares y reconoci- 
bles del mercado. Aunque el primer 
Swift de la historia vic 
pón a principios de los años 80, no 
fue hasta septiembre de 2004 cuan: 
do se presentó la primera genera- 
ción global del modelo en el Salón 
del Automóvil de París. 

Con más de nueve millones de 
unidades entregadas desde enton- 
сез, su éxito comercial es innegable y 
en 2023 fue uno de los 25 modelos 
más vendidos del mercado con 


luz es 


SUZUKI S-CROSS 


354.000 unidades matriculadas en 
todo el mundo, según datos de Jato 
Dynamics. Además, fue el segundo 
vehículo de su segmento más vendi- 
doenel mundo, a solo 10.000 unida: 
des del primero, lo que demuestra la 
fortaleza de un modelo que ha ido 
evolucionando sin perder su esencia. 
La última generación se presenta 
ño retrofuturista que ге 
toma líneas y formas básicas de la 


con un dis 


primera generación y acentúa los 
cambios que supuso la tercera entre 
ga. Fiel a su tradicional concepto de 
coche urbano y compacto, el nuevo 
Swift mide 3,86 metros de largo por 
1,70 de ancho y 1,50 де alto. La com- 
binación de unos voladizos cortos 
соп una distancia entre ejes de 2,45 
metros le proporciona un interior 


El SUV de mayor tamaño de Suzuki (4,3 metros de largo) ha recibido 
las mismas actualizaciones que el Swift y el Vitara en sistemas de 
seguridad avanzados y tecnologías de conectividad. Está disponible 
desde 26.795 euros con etiqueta ECO en toda la gama. 


El Suzuki Swift 
es el segundo 
vehículo de su 
segmento más 
vendido a nivel 

mundial y 
acaba de pre- 
sentar su cuar- 
ta generación, 


espacioso y cómodo tanto en las pla- 
zas delanteras como en las traseras. 
El maletero no varía respecto ala ge- 
neración anterior y ofrece una сара 
cidad de 265 litros acorde al tamaño 
del vehículo. 

Además, estrena una mecánica ul- 
traeficiente de tres cilindros y 1,2 li- 
tros que ofrece una potencia de 83 
СУ. Con un sistema de hibri 
ligera de 12V, dispone de etiqueta 
ЕСО entoda la gama y presenta unos 
consumos muy ajustados:entre 4,4 у 
47 1/100 km dependiendo del tipo 
de transmisión (manual o automáti- 


ión 


Swift, más que una 
estrella de la música 


SUZUKI El popular urbano japonés cumple 20 años. 


ca). Ayuda, cómo no, el bajo peso del 
vehiculo: entre994 y L070 kgen fun. 
ción del modelo. Esta mecánica se 
asociar con la tracción total 
p Auto de Suzuki, siendo el 
único modelo de su segmento con la 
posibilidad de incorporar tracción a 
las cuatro ruedas. 

El interior también se ha renova- 
do por completo y lo primero que 
salta a la vista es un salpicadero en- 
volvente presidido por una pantalla 
táctil HD de 9 pulgadas de fácil ma- 
nejo. Cuenta con integración para 
smartphones, reconocimiento de 


voz, reproducción de música por 
bluetooth y funciones de conectivi- 
omo gran novedad en 
nuevo Swiftincor 
pora una cámara en el panel de ins- 
trumentos con sistema de monitori 
zación del conductor y funciones 
avanzadas de seguridad. 

El nuevo Swift, que se fabrica en 
Japón y llega a España a través del 
puerto de Málaga, está disponible 
соп tres acabados y sus precios раг 
ten desde 18.500 euros con campaña 
de promoción, pudiendo optar a un 
descuento adicionalsi se financia. 


SUZUKI VITARA 
Suzuki acaba de actualizar 
su modelo más vendido en 
España con ligeros retoques 
estéticos, más conectividad 
y nuevos sistemas de 
seguridad avanzados. Está 
disponible desde 24.500 
euros con etiqueta ECO en 
toda la gama y posibilidad 
de tracción 4x4, seña de 
identidad de la marca. 
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The Cult cumple cuarenta años 


ECLÉCTICOS Una delas principales bandas que hicieron resurgir el ‘hard госк' en Inglaterra. 


Ignacio Reyo. М. 
Josh Homme, guitarrista y miembro 
de Queens of the Stone Аде, comen: 
tó en una entrevista que hay miem- 
bros de grupos que se llevan а matar 
pero, en el estudio de grabación, es 
tal la química, que no pueden permi 
tirse una separación. Paradigmático 
caso en The Cult, que acaba de ver 


El alcalde de Zalamea! de Calderón 


cumplido este año el cuarenta ani- дела Barca, lega a Teatros del Canal. 
versario de su primer disco, 
Dreamtime, bajo ese epigrafe. TEATRO 
Por un lado, el líder de la banda, Tras su estreno en Clásicos en 
lan Astbury, un tipo que desde sus Alcalá, llega a Teatros del Canal 
comienzos con el grupo anarco punk (Madrid) el 19 de septiembre El 
Crass, sigue en busca de algo que ja- alcalde de Zalamea, un clásico de 
más va a encontrar. Un frontman in- Pedro Calderón de la Barca, que 
quieto, inestable, capaz de dominar versiona José Luis Alonso. Se 
las tablas y ser la pura reencarnación podrá ver hasta el 13 de octubre 
de Jim Morrison, identificándose a y está protagonizada por Arturo 
sí mismo como un camaleón sonoro. Querejeta, que interpreta el 
En otras ocasiones, un fantasma va papel de Pedro Crespo y quese 
gando entre las sombras, confundido sube al escenario con otros 
de sí mismo y, por ende, confundien- catorce intérpretes. 
do a su audiencia. Al otro lado, Billy 
Duffy, prototipo de estrella de rock EXPOSICIÓN 
británica. Amante de las motos, casa- Hasta el 8 de septiembre, la 
do comuna bella modelo y feliz vien exhibición El Muro de Bertín. Un 
do triunfar al equipo de su vida, el Mundo Dividido en la Fundación 
Manchester City Canal de Isabel II (Madrid) ofrece 
Sus inicios están enel grupo de po- tarifas reducidas (desde 10 
sitive punk gótico Southern Death euros). Gracias a un equipo de 
Cult, conocidos en la movida zarago- historiadores especializados en 
zana siniestra como Culto a la muer la historia del Muro y la Guerra 
te sureña, así me lo dijo una vez Јоа- Fría y con más de 300 elementos 
quín Cardiel de Héroes del Silencio. originales, la muestra abierta 
No es baladi mencionar al grupo de тһе Cult tuvo varios éxitos en Reino Unido a mediados de los ochenta, como ‘She Sells Sanctuary; Rai; y “Revolution hasta el 29 de septiembre traza 
rock español, ya que tanto The Cult la escalada del conflicto y la 
como The Mission han sido claves extiende hasta su caída en 1989, 
еп el devenir del grupo de Juan Val- go a Nigel Preston. Para no delimi- Еп los noventa cosecharon tocaron tanto en Madrid como en 
divia, Alan Boguslavsky, Enrique — tarse a los circuitos góticos, decidi- su éxito en Europa, con un | Valencia agotando las entradas MÚSICA 
Bunbury y cia. ron acortar su nombre como The Guns N Roses llegaron a ser telone- El 30 de agosto finaliza Quincena 
En Southern Death Culttenianto- Cult. Desde ese momento hasta los gampen плеса ros suyos, copiando Axl Rose ап Musical de San Sebastián con un 
dos los alicientes para triunfar. Un — noventa cosecharon éxitos, primero truco escénico y estético al grupo, concierto de la Orchestre 
directo salvaje y catártico y el favor enGran Bretaña y en Europa, con un сото por ejemplo la caracteristica Philharmonique de Radio France 
en las ondas de John Peel, el pincha fuerte impacto en la escena de disco- bandana de pelo de lan Astbury. junto a la violonchelista Sol 


discos que en la BBC siempre busca- 


tecas siniestras primero, y luego clu 


Su público se ha quedado 


Un ejemplo del eclecticismo de 


Gabetta. En el Kursaal, bajo la 


ba los mejores nuevos grupos, que bes de motoristas, tanto enel Levan- еп el pasado y apenas The Cult es el llamado disco dela dirección de Mikko Franck el 
grababa a las bandas debutantes se- Ке español como en la citada capital oveja de Mann (1994), que cumple programa deambula entre los 
hacen caso a los últimos 

siones, como а P.J. Harvey, Queen o _ de Aragón, Barcelona y Madrid. үзер aniversario también, veinte años, Bi misterios del impresionismo y de 
Napalm Death. А diferencia de aquí, __ LaportadadeSonic Temple,eldis- |апгатіепіо5 banda y Duffy recuerda que “Tan y yo de la belle époque y nos descubre 
en Gran Bretaña la música rock se — code máséxito del grupoen Estados cidimos crear una especie de Ach- algunos de los secretos mejor 
trata como alta cultura y asi se repre- Unidos, con un Billy Duffy imperial tung Baby, como un experimento. guardados del posromanticismo. 
senta en los medios de comunica- con una pose icónica tocando su Se separaron a mediados de los — Habíamos vendido bastante y no ne Sonarán piezas de Claude 

ción. A pesar de todo Southern White Falcon, sirvió de logo para — noventa, para luego volver breve- cesitábamos sacar algo muy comer Debussy o Maurice Ravel. 


Death Cult se fueron al traste en 
cuanto Astbury conoció a Billy 
Duffy, que estaba en el grupo gótico 
Theatre of Hate. A ellos se unió tam- 
biénelbajista Jamie Stewart, de gran 
precisión con su instrumento y que 
añadía camaradería y paz entre per- 
sonalidades tan explo 

Astbury y Duffy. 

El año pasado The Cult realizó 
una gira con una fecha en Los Ange 
les, otra en Dublín y unas pocas en 
Gran Bretaña tocando el repertorio 
de aquella época, agotando entradas 
de muchos de los conciertos. Antes, 
Southern Death Cult tuvieron pri- 
mero de batería a Ray Mondo у lue- 


as como 


una discoteca valenciana. Fueron 
cambiando de baterías y enelnoven: 
ta perdieron a Jamie Stewart A pe 
sar de todo, el respeto entre Astbury 
y Duffy, a pesar de sus diferentes mo- 
dos de encarar la existencia, es mu- 
tuo, Duffy llegó a decir que “lan es mi 
hermano”. Y Astbury, reitera lo co 
mentado: “Crecimos en ambientes 
muy diferentes, adquirimos distintas 
visiones, pero hay un cierto equili 
brio de energías. Nos respetamos 
mutuamente. Nuestros estilos de vi 
da distan mucho entre si. No sé có- 
mo, pero nos complementamos y el 
apoyo es recíproco. Y cuando él 
acepta mi visión, todo va еп” 


menteen 2001 y yaconcarácter defi 
nitivo en 2006. Siguen sacando dis 
cos diferentes, desafiando a su au- 
diencia, a la critica y así mismo apos- 
tando por la evolución, en vez de 


quedarse estancados, Desgraciada- 
mente, su público se ha quedado en 
el pasado y apenas hı 
últimos lanzamientos de la banda. 
En ese sentido, les sucede lo mismo 
que a sus amigos The Mission. Hay 
que incidir enese punto, que, a pesar 
de que la popularidad del grupo se 


cen caso a los 


mantenga por su intenso directo, Ile- 
no de mistica y espiritualidad, se 
mantienen creativamente 

inquietos, inconformistas. Este año 


etivos, 


cial. Unestilo diferente” 

Ni llenarán estadios como Guns № 
Roses ni se llevarán tantos elogios de 
la critica de otros grupos bastante in- 
ferioresa 
сезйз 


ellos, pero The Cult no ne- 


a de eso para ser reivindi- 
cado como uno de los mejores gru- 
pos de rock de la historia. Cierta 
mente, desde 1984 no ha surgido 
ninguna banda en la isla, con la ех 
серсіба de Radiohead, que le pueda 
arrebatar el trono. Un grupo único 
cuya conexión con nuestro país los 

haceaún más relevantes aquí. 
Experto en música y liderazgo y 
autor de ‘Freddie Mercury. Realidad 
y Deseo' (La Esfera de los libros) 
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La violonchelísta Sol Gabetta. 
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